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l'activité 5ur tous les points de la montagne, 
tarait jencore et plus large et plus douce ^ 
le transport des Mélèses à partir de Brigg, 
le pourrait se proposer pour les constructjoiis 
civiles , et sur-tout pour les constrqctÎQns 
de la marine, qu'autan^ gv(e le Rhône se 
^trouverait navigable au moins depuis le pied 
de la. montagne du Simplon. ^ 

N'ayant plus qu'à justifier l'annpn^e des 
;ivantages si nombreux du bois de Mélèze, 
auprès de personnes en trop grand nombre, 
qvïi n'ei) ont peut-,être jamais entendu parler ,, 
Utn^st doux d'en trouver d'abord la pl^s inté- 
ressante bistc^re dans l'annçe 1787 des Mé- 
moires de la Société d'AgricuUure de Paris , 
cette Société donl^ jç /hs ^ non^mé. Secrétaire h, 
sa rewssançe en 1784 ,. et dont j'ai, tint 
çj^çrqhe idès lors à faire augurer quels ^raienjt 
l^ieqtôt ^es avantages. " ]\Jr. Thouin ,, ^^ dit 
le Président de la Tour: d'Aicues , " liità 1^, 
(Jprnièr^ assemblée publique ^ à laquelle j'eus 
l'^pflnevir d'assister , un Mémoire -qq) fera 
q^pqiiç dans l'histoire de,. la^ culture des forets ; 
il y traite de l'introjiuction'^des arbres .é^an?; 
Çers pour l'emploi de' plusieurs natures de^ 
ttt^H?9% abandonnés çonjme stériles : objet 
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AVIS DES RÉDACTEURS 

DE i:. A 

BIBLIOTHEQUE BRITANNIQUE, 



('ouvrage dont nous donnons la 
traduction a fait une grande sensation 
en AngleteiTe, et a obtenu plusieurs 
éditions successives. L'auteur possède à 
fond son sujet ; et il a mieux fait con- 
noîti'e le système compliqué de la ban- 
que nationale d'Angleterre et de toutes 
lés banques qui sont subordonnées à 
ce grand établissement , qu'on ne l'eût 
fait encore jusqu'à ce jour. U met en 
évidence les dangereux avantages de ces 
îiistitutions devenues nécessaires chezs 
un peuple dont le commerce a pris 
un accroissement gigantesque. Les faits 
contenus dans cet ouvrage , sont de nature 
à frapper fortement les bons esprits 
qui lea méditeront ; et l'examen ap- 
profondi des propositions avancées par 
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Fauteur , ainsi que des conséquenœs 
qu'on en peut déduire , sera surtout 
intéressant et utile dans im moment où 
un grand établissement analogue se 
forme en France , pour favoriser Tessor 
du commerce et des manufactures. 

Nous avons donné , dans la Biblio^ 
thé que Britannique j la traduction pres- 
que littérale de l'ouvrage dans plusieurs 
Cahiers successifs. Nous n'avons res-* 
serré le texte que lorsqu'il nous a paru 
contenir des redites inutiles et fatigan- 
te$^ L'intérêt avec lequel une nom- 
breuse classe de nos lecteurs a reçu nos 
Extraits, nous a fait penser que leur 
réunion seroit généralement accueillie ; 
que cette publication pourroit avoir le 
bon effet de répandre des li^mières suc 
un sujet qui touche de près à la pros- 
périté publique , et sur lequel l'expé- 
rience nous a déjà donné de bieu 
fortes leçons. 
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* ' XL parolt due i*âuteuf de c«t irîKporrâti* ôa- 

vrage n avoit d abord eu en vue que de re- 

P^^ * lever quelques erreurs répandues à rocca- 

Doisxl^ gJQj^ de la suspeusion des paiemeus de. là 

laquey banque d'Angleterre ^ et de l'influence du 

jardin papîer monnoîe , sur le prix des denrées* 

Turgo» Peu-à-peu son sujet l'a conduit à examiner 

ceux a divers objets accessoires, et à approfondir des 

vcnu§ : questions intéressâmes qui y ont rapport. Son 

d'annét ouvrage est devenu un traité complet. Nous ' 

ce T nous proposons de le faire connoitre avea 

, quelque détail, 
ces arb* ^ 
,, Le premier chapitre contient des obser- 

■ yations préliminaires sur le crédit ^ans le 
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commerce. Les deux chapitres suîvans re^^ 
dent compte des dîiTérentes espèces de cré« 
dit accordé au papier , et posent les prin-* 
cipes généraux qui y ont rapport. L'auteur 
fait bien connoitre Tinstitution de la ban- 
q^e d'Angleterre. Il examine ensuite de quelle 
manière une balance de commerce défavo- 
rable affecte le change ; et comment un 
change défavorable fait hausser le prix des 
denrées , et rend l'exportation du numéraire 
avantageuse. 

-Il examine quelles sont les circonstances 
qui ont amené la multiplication des banques 
de Province , et établit les avantages comme 
les inconvéniens de ces institutions. 

Après avoir montré les mauvais côtés d'une 
réduction trop forte dans la circulation du 
papier qui sert aux échanges, Mr. Thornton 
insiste sur les conséquences d'une augmen- 
tation trop considérable de ce papier. 

Enfin, il examine l'influence du crédit du 
papier sur le prix de tous les objets néces- 
saires à la vie. 

Dans le cours de cet ouvrage , l'auteur 
discute successivement diverses opinions d'A- 
dam Smith , de Hume , de Sir James Ste- 
wart , de Locke et de Montesquieu. La ma- 
nière dont il présente ses id^es, quelquefois 
en opposition avec des autorités si respecta- 
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hles , est toqjours mpdérëe , claire et mfén 
thodique. Le livre de Mr. Thorntoa fait sen^ 
satîon en Angleterre : nous tacherons de met- 
tre nos lecteurs à portée de Talpprécier. 



Chapitre I. 



Du crédit dans le commerce ; du crédit du 
papier , et des capitaux du commerce» 

Le crédit en matière de commerce est cette 
confiance réciproque qui subsiste entre les 
«égociana relativement aux affaires mercan^ 
tiles. Cette confiance a divers effets. Elle les 
dispose à se prêter de l'argent les uns aux: 
autres, à s^engager de plusieurs manières 
lés uns pour les autres , et à se vendre des 
marchandises contre la promesse d'un équi- 
valent futur. Dans cette époque de l'enfance* 
de la société où l'argent ni les lettres-de-change 
ne sont point encore emf)lojés, le crédit 
existe déjà dans les transactions d'échange. 
L'ouvrier donne sa marchandise à l'agricul- 
teur contre la promesse d'être pajé avec la 
récolte qui n'est pas encore parvenue à sa 
maturité. L'ouvrier ou manufacturier espère 
que l'agriculteur recueillera les fruits de son 
travail , et qu'il remplira sa promesse , soî^ 
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par la crainte de la loi , soit par un aentî-: 
ment de justice. Dans cette même époque d% 
la, société , il doit arriver ' souvent qu'un in-, 
dividu remet à son voisin une partie cle sa. 
propriété , sans en recevoir inunédîatement 
la valeur en échange. L'intérêt d un des con- 
tracteurs doit se trouver quelquefois d'atten- 
dre que l'autre puisse le pajer ; car ce ren- 
voi de paiement se conxpense par d'autres 
conditions du marché. Dans une société où 
les lois sont peu respectées, et où le senti- 
ment du juste a peu d'énergie , \\ y a peu 
de crédit 9 et conséquemment peu de com^ 
merce. 

Celte confiance du commerce est le fon- 
dement de l'existence du crédit du papier*. 
Le papier sert à exprimer cette confiance^ 
et à fixer les engagemens de pajer qui , sans 
cela , ne seroient qu'en paroles. Nous verrons 
ensuite de quelle manière le crédit du pa- 
pier épargne l'usage de l'or, et comment 
les garanties en papier étendent et confir- 
ment la confiance entre les négocians. .... 

Le four où il convient à un négociant d'a« 
cheter et d'expédier une grande quantité de 
marchandises, n'est peut-être pas le jour où.- 
il lui convient de les pajer. S'il falloit qu'il 
pajàt toujours comptant, \\ faudroît aussij 
qu'il pût toujours beaucoup d argent entre len 
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ihains; et la perte que lui occasionneroit le 
chommage des fonds , l^obligeroit à vendre 
sa marchandise plus cher. Il évite cette perte, 
et se donne en même temps la facilité d'ar- 
irànger tout à .son aise ses dispositions pé- 
cuniaires, en achetant à crédit , c'est-à-dire^ 
un payant , non point en argent , mais par 
un billet portant la promesse de délivrer 
les deniers à un jour fixe. Il conserve ainsi 
plus de liberté dans ses spéculations! il juge 
plus librement de la conven^ance d'acheter 
e^u de ne point acheter , de vendre ou de 
ne pbnit vendre, ainsi que du moment fa« 
vorablepour le faire» 

Le principe général , ou Tusage qui fixe 
la longueur du crédit, dans les diiïerens com- 
merces , dépend de la convenance récipro- 
que des parties. Supposons , par exemple , que 
les négocians . qui Importent en Angleterre 
un cei^ain article de consommation soient, 
.en général riches ;: et que les marchands 
qui en font la revente en détail, soient en 
générali pauvres, (c'est-à-dire , qu'ils n'aient pas 
r\e capital suffisant pour être assortis dans le 
genre det leur commerce) le crédit demandé 
par les marchands en délail et accordé par 
les marchands en gros , sera long. Autrement 
dit, il %era d'usage danis cette branche de 
#Q|fnaiecçe.» que les gro* négocîans prêtent 

Ai 
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uhe partie de leurs fonds aux nfiarchands 
en détail , moyennant un surhaussement pro-» 
portionel dans les prix des marchandises. Il 
y a ensuite des exceptions et des limitations 
qui toutes dépendent, du principe général 
de la convenance réciproque. 

Xa possibilité d^acheter et de vendre à un 
crédit plus long ou plus court, multipliant la 
nombre des individus capables d'acheter et dd 
vendre, favorise la concurrence, et contribue 
par conséquent à modérer le prix des mar«> 
chandises. Les différences dans la longueur 
du crédit facilitent surtout le comn^erce auffi 
petits marchands. La concurrence s'établisî- 
eant ainsi entre les individus qui se contentent 
d'un petit profit , les prix de la marchandise 
en sont d'autant plus modérés. On vx>it sou^ 
vept'les gros marchands se plaindre que des 
individus sans capitaux , et qui prennent uii 
long crédit , se mêlent de commercer sur les 
niêmes articles qu'eux r c'est parce que ces 
individus modèrent les profits du commerça 

L'usage de prendre et de donner un long 
crédit a vses inconvénien& comme ses avànta- 
gteR II augmente Te nombre des mauvaises 
créances dans les transactions du commercew 
Celui qui avance ses fonds a toujours dani 
l'esprit la possibilité de perdre par de mau-^ 
taises confiances ^ et: çelta possibilité le re^ 
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tient quelquefois malgré Pencoiiragement qufe 
lui donne le profit calcàté^ëut l'avance de ses 
fonds. L'état du crédit , dans lé commerce , 
résulte donc , en général , de la comparaison 
que font les prêteurs et les empi*unteùrs, des 
avantages et des désavantages quMls trouvent 
dans l'usage du crédit. * 

La confiance mercantille n'est pas toujours 
proportionnée , cependant , aux motifs qiii 
jpourroiènl raisonnablement la fonder. Il y a 
leu des époques où elle'^épassoit les limites 
\que la raision devoit lui assigner ; et elle à 
donné Heu alors à d#s spéculations ruinetise^. 
Mais des maux de cette espèce amènent eux- 
mêmes le remède; et on peut dire que, 
dans un paj^s qui a Texpérience du commerce-, 
la cenfia'hce est, le plus souvent, bien placée. 

Il y a des gens qui pensent que là où l*ti- 
ëage d'acheter et de vendre à crédit est poussé 
très -loin, et où en conséquence^ il se fait 
beaucoup d^àfFaîres entre des hnarchands qui 
ti'ont que peu de fonds , le commerce na- 
tional ne porte pas sur dès càpitau3t àuffisans, 
et que Topulence nationale est plutôt appa- 
rente que réelle. 

Il faut se souvenir que lusa^ge d'acheter \ 
crédit , dans les transactions du commerce in^ 
térieur, suppose également l'usage de vendre 
a crédit. Mai» dans les affaires de commerce 

A4 
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entre deux pays dîfférens, Tubage d'acheter 
cl de vendre à crédit , indique pauvreté oa 
iSchessè, dans la même proportion, que te 
crédit qu'une de» deux nations prend est plus 
court ou plus long que le crédit qu'elle donne. 
L'usage des marchands de vendre à crédit 
aux consommateurs est également une indica« 
tipn'de richesse dans la classe des marchands. 
Ilf ont un excédent de fonds, soit en propre 
#oil par emprunt, qui balance exactement la 
^pmme des crédits qu'ils font aux consomma- 
jieMrs, Ainsi , la pratique des négocians en- 
Jr'eux de faire et. d'accepter du crédit , n'in- 
dique ni pauvreté , ^i richesse dans la masse 
jiu commerce ; mais l'usage où sont les négo- 
cians Anglais, de faire crédit aux marchands 
jétrangers , prouve leur richesse. L'usage de» 
jirarchands en détail de faire crédit aux con* 
:6ommaleurs prouve également leur richesse; 
et la pratique générale du commerce en An- 
gleterre, prouve qu'il existe dans le mond^ 
négociant de ce pajs-là une masse très-con- 
^îdérable de richesse. 

C'est peut-être ici le moment de définir 
ce que l'on entend par les capitaux du conî- 
inerce. Ces capitaux sont composés i». des 
marchandises , sôit partiellement soit complé<> 
tement fabriquées, qui se trouvent entre le» 
mains de» manufacturier» et de» marchand» | 
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pour être vendues aux consommateurs. La 
./somme de ces marchandises est plus ou moins 
jconsidérable selon que la consommation gé* I 

wérale du paj^s est plus ou moins forte, et j 

fielo» q.ue les niarchandijses passent plus rapl«- i 

dément de la manufacture chez le consom- 
mateur. Les capitaux du commerce sont com- 
po3és 20. des vaisseaux, bâiimens, machines, ' 

x)u autres objets destinés à l'entretien des ma- 
nufactures et du commerce : S^. de l'or nécesv 
saire pour les affaires de commerce : cet ob- 
|et est relativement peu de chose. 4<>. Enfin, 
4es dettes des élrangersi pour des marchandises 
à eux vendues à crédit, et qui finalemeni 
idoiyent être acquitléej^ par de^ objejs équî- 
yalens. 

Il faut donc bien entendre que les capî- 
laux. du commerce ne consistent point eix 
papiers, et que la multiplication des papiers 
qui servent de mojens d'échange n'augmente 
nullement les capitaux du commerce. • • • 

Cette manière d'estimer la somme des ca- 
pitaux du commerce d'un pajs est exacte- , 
ment la même que celle qu'emploie un né- 
gpciant pour estimer la valeur de ce qu'il 
possède. Les valeurs en papier sont bi^n por- 
tées au crédit dans les livres de certains in* ^ 
divid-u«; mais œautrçs sommes en papier exac- 
(jument équivalentes sont portées au débit dans 
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ïes livres de cerlaitis autres individus. Ces ca- 
pitaux s annulient réciproquement , puisque!» 
se balancent. Un banquier fait une éniiss^n 
de billets pour b somnae de vingt mille li- 
vres sterling. Il prête, en conséquence, cette 
somme a des marchands contre des lettres 
acceptées par eux. Il se porte débiteur , dans 
«fes livres , pour la somme de billets qu'il a 
émise ^ et il se porte créancier des accep^ 
leurs des leltres-de-change , pour la mêmd 
-somme. Sa proJ)riété n'est donc ni plus forte 
ni moins forte que si les lettres et les billets 
ti'existoîent pas. Les marchands, de leur c6té^ 
en faisant leur inventaire, se débitent des 
lettrés-de-change qui sont entre les mains du 
banquier, et qu'ils doivent acquitter à l'é^ 
créance, et ils ajoutent à l'estimation de leur 
àçoir le montant des billets du banquier, qui 
sont en leur possession. Le fonds capital de 
tes marchands est donc précisément le même 
que si les effets commerçables n'existoîent pasw 
Il n'en est pas ainsi de l'or et de l'argent ; 
car le possesseur des métaux précieux , lors-' 
qu'il fait son inventaire, place à son avoir \a 
somme qu'ils représentent ; et personne ne 
place à son propre débit une somme qui 
y répond«. Si l'on additionnoit les capitaux 
de commerce de chaque négociant, tels qu'ils ^ 
sont représentés dans leurs livres y on auroli 
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]a somme exacte des capitaux clu commerce 
de la nation. 

On dira qu'un homme qui fait son inven- 
taire et qui met à son avoir ce qu'il possède 
dans les fonds publics, ajoute à sa propriété 
une somme dont auéuii individu ne se dé- 
bite. Mais il faut observer que, dans ce cas^ 
c'esl la nation qui est le débiteur. Les capi- 
taux du commerce sont indépçndans des ca- 
pitaux qui sont dans' les fonds publics. Le 
commerçant a une propriété dans le com- 
merce, et peut-être une autre propriété dans 
les fonds publics : soit qu'on parle des capi- 
taux du commerce d-un particulier, soit qu'on 
entende les capitaux du commerce national , 
il faut toujours en séparer les fonds publiçé^ 



Chapitre I I^ 

Commercé d'échange. — Numéraire. — Lettres^^ 
de change et Billets , soit comme représen- 
tant des valeurs , soit comme effets escomp- 
tables, — Lettres * de - change fictives ou' cir- 
cùlations de banque. 

Le commerce dans son enfance, est tout 
composé cHéchanges en nature. Le numéraire 
et les papiers qui représentent des valeurs nt 
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ton! que des moyens de facUlter ces mêmes 
échanges. L'objet à remplir, c'est d'échanger 
une certaine qucrntité de certaines marchant 
dises contre une quanli!é d'autres marchan- 
êi^es qui soit estimée l'équivalent. 

L'embarras qui résulte des échanges en na- 
ture an^ène l'usage des métaux précieux» 
eomme mesure de valeurs: ils sont commo- 
des pour cela, parce qu'ils sont transporta- 
htes ^ qu'ils ont un prix intrinsèque fixe , et 
qu'ils sont susceptibles de subdivisions, L'Etat 
leur donne une empreinte pour déterminée 
le dégjré de fin de chaque jMèce. 

Les métaux précieux en lingots sont eux- 
inèmes des marchandises. Une fois convertis 
jCBt numéraire > ils ne font plus que représen- 
ter d'autres objets. Ils peuvent , au reste, être 
Convertis de nouveau en rparchandise , par 
la fusion ; ^t c'est un de leurs avantages comme 
monnoie , que de pouvoir être ainsi transfor*^ 
jaiés en marchandise ^ à volonté. 
. Nous allons voir maintenant de quelle ma- 
nière le crédit du papier s'est introduit dans 
le commerce. Commençons par les lettres-de- 
change. Il est ëvîdenV que quoique l'or soil 
aisément transportable , en comparaison de 
la plupart des marchandises, cependant, on 
n'en transport eroit pas aisément beaucoup à 
de grandes distance3« Supposons qu'il y aH 
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à Londres dix fabrîcans qaî vendent ieui» 
marchandises à dix marchands de York; et 
qu^il y ait à York dix fabrlcans qui vendent 
leurs marchandises à dix marchands de Lon-» 
dre«. Il ne sera point nécessaire que Us mar- 
chands d*York envoient des guinées a«ix fa- 
bricans de Londres, ni que les marchands 
de Londres envoient des gutnées aux fabri- 
cans d'York. Ceux-ci recevront chez eux y 
et des marchands de la même ville, l'argent 
qui leur esj dû, et donneront contre cet ar- 
gent des lettres-de-change, lesquelles feront 
mention qu'ils en ont reçu la valeur , et por- 
teront Tordre adressé aux détenteurs de l'ar- 
gent qui leur appartient a Lpndres, de le 
payer aux porteurs de ces lettres-de-change. 
De cette manière, les risques et les frais da 
transport des sommes en nature seront évités; 
et par conséquent, les marchands pourront 
vendre la marchandise à un prix plus ba$ 
qu'ils ne le pourroient sans cette facilité. Les 
instrumens de commerce que l'on nomme let- 
tres * de - change sont donc un mojen d'é- 
changer la dette d'un individu contre la dette* 
d'un autre, et quelquefois la dette pajable 
dans une ville contre la dette pajable dans 
une autre ville* 

Passons maintenant aux billets à ordre. 
Lorsqu'on remet des marchandises , contre 
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la promesse (3'une certaine somme payable 
plus tard, ilest à désirer que le jour précîâ 
du paiement, et la somme exacte qui doit 
être délivrée., soient reconnus de la main du 
débiteur. II écrit aussi les mots valeur reçue , 
comme dans les lettres-de-change. Cette ex- 
pression est considérée comme nécessaire pour 
prouver que la somme est bien légitimement 
due. 

Nous avons considéré d'abord les lettres» 
de-change et les billets comme servant seule- 
ment à Tobjet pour lequel ils ont élé inventés: 
mais ces deux espèces de papier ont encore 
un autre caractère : ils sont escomptables j c'est 
à-dire , qu'à quelque époque que ce soit , 
on peut les convertir en argent : le prix de 
cette donversîon est égal à l'intérêt de la som- 
me représentée par la lettre-de-change ou 
le billet , jusqu'au moment de l'échéance. 

Dans les lieux où la confiance du commerce 
est bien établie , il ne seroit pas nécessaire au 
vendeur qui vend à terme , de relfrer de l'a- 
cheteur un billet ^ ordre s'il ne s'agissoit que 
de surété. Il est vrai que la loi accorde plu^ 
de faveur aux^ créanciers porteurs de billets 
à ordre; mais dans la plupart des cas^ la sim« 
pie inscription au crédit dans les livres du 
débiteur suffiroit à celui qui a livré sa mar- 
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^andise ; mais le billet à ordre étant un efiel 
escomptable, est précisément comme de l'ar- 
gent entre ses mains : il peut {^échanger quand^ 
il le veut contre du numéraire, ou, ce qui es^ 
la même chose, contre des billets de banque. 

En recevant un billet à ordre, le vendeur 
n'a pas toujours l'intention de le convenir en 
argent : il le prend quelquefois comme une 
précaution pour le cas où le numéraire sur 
lequel il compte viendrott à lui manquer* 
Irfortifie ainsi son crédit, ^^et il se met en posi- 
tion de remplir ponctuellement ses engage- 
mens pécuniaires. ••.,., 

L'intérêt qu'ont les négocians d'avoir tou-^ 
Jours en leur possession un certain nombre 
de ces efFets commerçables, tend nalurelle- 
ment à les multiplier, ^l suit delà que l'on 
£ait des lettres- de- change , et des billets, non- 
seulement pour les cas de marchandises ven- 
dues à terme , mais epcore pour le seul avan- 
tage de créer des effets commerçables, et de 
faire de l'argent par eux. 



\ - ' ^ ^ 



A. , )e le suppose, a besoin de looliv. st 
Il prie B. d'accepter une lettre- de -changiô 
qu'il tire sur lui à deux mois. Il est entendu 
que A. la pajera lui - même, ou en fera les 
fonds à B., avant l'échéance. A., obtient de 
l'argent sur son crédit réuni à celui de B^ 
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A ^échéance, il rem|3lîi sa promesse <Je payer* 
pouf B. , et rafïaire est terminée. Ce service 
renda par B. , sera probablement paj^é au 
mojen d'un service semblable, c'est-à-dire, 
qde R tirera sur A. ^ pour se procurer de- 
l'argent par escompte. 

Comparoiis maintenant des^ lettres - de— 
change tirées de cette manière , et par ac- 
commodement , avec des lettres - de - change 
tirées pour marchandises livrées. ' 

Ces effets se ressemblent par la faculté d'es^ 
compte. Les lettres ou billets pour marchàn* 
dises, et les engagemens fictifs entre deux 
particuliers, doivent également leur exislence 
à la convenance de créer des valeurs com- 
ïherçableô , autrement dit , de se conserver de 
Fargent, et de servir aux spéculatiotis des 
lîégocîans. Quant à la faculté de remplacer 
le numéraire pour lés transactions de com-* 
iTierce, et quant a l'effet de ces papiers sur 
le prix des denrées, les lettres ou billets cau- 
sés par livraison de marchandises ^ les let- 
tres ou billets fictifs sont uhe seule et même 
chose. . 

Il y a un point ^orr lequel on suppose qu'ils 
sont différens , mais ce n'est pas d'une ma- 
nière inévitable ou nécessaire. « Les billets 
»qui représentent une propriété, (dit-on,). 
» ont leur contre-partie en marichandises effec- 

))tîve5. 
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ittived. Les billels fictifs ne sont représentés 
Dpar rien : ils constituent une fausse richesse, 
Ddes capitaux imaginaireis qui nous trompent 
39 sur la richesse d^une nation. » 

Il j a deux observations à faire sur ce raî- 
eonnement. i<>. Il n^est point certain que les 
billets causés par venté de marchandises re« 
présentent des capitaux réels* Supposons que 
A. vende à B* pour loo liv, slerl. de mar- 
chandises, à six mois de terme, et prenne 
en échange un billet à six mois. B. p^eut^, 
un mois après , vendre les mêmes rnarchan^ 
dises au même terme de six mois à C., 
et recevoir également un billet. C. vend 
à D* , à six mois de terme y et ainsi de suite. 
Près de ^expiration des six mois, il existera 
en même temps six billets de looliv.st. qui 
tous peuvent avoir été escompté«^^, et cepen- 
dant 9 il ny en a qu'un qui représente un^ 
propriété réelle* 

Il est clair, ensuite, que le nombre dçft 
billets créés à l'occasion de là vente des'm^r- 
-chandises et qui cependant ne représe;ï<e 
pas nqe propriété, peut être augmenté par 
la prolongation du crédit accordé lors de la 
vente. Si , par exemple ,. on suppose que le 
ternie du paiement de lOO liv. et* de m^r-* 
chandises, £^u lieu d^ètre six mois, soh un an; 
la totalité des billets créés de mois en moi^, 
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par des ventes successives de ces mêmes mar« 
chandises s'élèvera à 1200 liv. st^ et i\ v!y 
aura que ia douzième partie de cette sommei 
qui représente une propriété réelle. 

Four )ustifier la supposition qu^un bîlle| 
pour marchandises livrées représente réelle- 
ment une propriété, il faudroit que le pos-^ 
eesseur du billet eût un mojen d*empécher 
que la propriété que le billet représentée ner 
fôt loccasion de la création d'autres biUetsr 
or, ce vaoyen n'existe pas. Le porteur du biU 
let, ni celui qui l'escompte , n'ont aucun droit 
sur la marchandise que ce billet représente» 
Ils comptent tous deux sur la solvabilité du 
signataire, mats ils b'ont. aucune raison àm 
sécurité pkw grande que les porteurs ou es- 
compteurs des billets fictifs. Le billet fictif 
est souvent consenti par un individu riche ;; 
et on peut dire que ee billel représeiite une 
partie de la propriété de cet individu» 

Voyons sous quels rapports les biflets réela 
et les billets ficli& di£Eërenl réellement en- 
Ir'eux. 

Premièrement , on peut objecter contre le 
billet fictif qu'il usurpe un caractère qui ne 
lui appartient pas : mais cela n'est pas fou?- 
jours vrai ; il arrive souvent que l'on sait très- 
bien que le billet qu'on vous présente comme 
utf effet de commerce est un billet ficti£ — 
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{^écdrldément^ on peut dite eil général ^ t}u^ 
^ a un peu mdinà dé cèHitùde que le bil- 
let fictif soit ponctuellement payé : il jr a iiné 
présomption contre le Spétulâteùr qui eiti^ 
brassant beaucoup d'affaires ^ à récdùrs à ce 
inojen de sé ctéer des fonds : il h'iiispire pai 
èxactenient le même degt^é de confiance que 
le négociant qui S'en abstient tout - à - fait; 
En troisième lieti, la quantité des billets fie- 
tifs n'est pas naturellement lirtiîléé. L'éten- 
due des Ventés réelles d'un négociant formé 
ùné limité naturelle polir les Sommes que tei 
i]iillëts représentent : Or il est fort à désirer i 
dans le commencé, qu'il j ait btië sorte de rè- 
gle diaprés laquelle le trédit puisse être distri- 
bué équitâblement ; et là mesùfë déS ^èhXeé 
effectives j Représentée par les lettres - de* 
change ou billets, est une espèce d'indicàtiori 
dès ressources réelles d'uft négociant. 

tJne lettré-de-ciiangé fictive , ôU d'actorW^ 
linodemientf a ixti certain avantagé sor le h\U 
iet à ôrdi^e , t'est qu'elle présenté deux dé-f 
t>iteurs, au lieti hue le billet à ordre n*énf ofFrtf 
qu'un. Mais il existé, datis lé éôrtïmei^cè, iinë 
)afouste constante, sur la trop gi^andé facilité 
à se proctiçer dé l'afgent ; chaoué négociant 
craint que les autres n'en abusent ; et celst 
contribue à décréditer-un peu fe papier fic- 
tif. Cette épilhète dtjictif^ qu'on ïuî a donnée^ 
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sert peut-être à induire en erreur ceux qui 
/ prétendent que ce papier donne une. faussé 
idée de la richesse de la nation. 

On tire des lettres-de-change sur Londres ^ 
de toutes les villes de l'Europe. Les causes 
qui autorisent les tireurs échappent nécessai- 
rement à Inobservation ; et il n'est pas douteux 
qull ny ait une grande partie de ce papier 
qui soit tiré par accommodement , et sans re* 
présenter des marchandises : il n'en est pas 
moins escomptable; et d'après les observations 
ici-dessus, il doit paroitre évident que les 
négocians ont mille moyeis de dori^ner au pa- 
pier fictif l'apparence et l'usage du papiec 
créé pour vexile de marchandises. 

Le Dr. Smith représente comme une res« 
source ruineuse pour les négocians , celle de 
la circulation ^ qui consiste à tirer, et accep- 
ter, en faisant alternativement les fonds. Cette 
ressource n'est pourtant . pas nécessairement 
onéreuse ; et il paroit en avoir exagéré lei^ 
inconvéniens. Donnons un exempTë : 

A., marchand de Londres, tire sur B. , 
d'Amsterdam, à deux mois. Il trouve immé- 
diatement de l'argent contre sa traite. Lors- 
que l'échéance approche, B. fait de largènt 
en tirant sur A. , également à deux mois. 
Avant i'expiratîon des deux mois, A. re- 
comttieace la même opération; et ainaj dé 
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8uîte. Cest évidemment tout comme si Â. et B« 
eussent emprunté solidairement pour six mois, 
ta somme dont ils avoient besoin. Adam Smith 
observe que Tinlérèt d'une telle circulation 
tsi très-haut , à cause des commissions qu'il 
faut pajrer aux négocians pour prix de la fa- 
cilité qu'ils donnent de laisser tirer sur eux^ 
Mais ordinairement ces opérations se font 
pour là convenance réciproque des maison^ 
de commerce qui s'engagent dans cette cirr 
culation. L'avantage de la chose est' alter- 
nativement pour l'une et pour l'autre. A. 
paie une commission à B. , et B. paie ensuite 
une commission à A. En définitif, chacune 
èes parties gagne autant qu'elle paie en com- 
missions : il n'y a donc que l'escompte dei 
lettres-de-change lequel répond à l'intérêt de 
l'argent , si on l'avoit emprunté. 

Nous avons supposé que la circulation n^exis- 
toit qu'entre deux individus ; mais il arrive 
doUvent qu'elle s'établit entre trois ou quatre 
maisons de commerce, qui travaillent dans 
des villes différentes. Dans ce cas, on tire la 
lettre-de- change sur celle de ces villes dont 
le cours du change promet le plus grand pro» 
fit. Oit fait ces opéralions non-seulement pour 
se donner des capitaux, mais aussi pour pro- 
fiter des variations dans le change. D'autres 
opérations toutes contraires se font par ceux 
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qui ont, de Tî^rgef^t â faire valoir. Lorsque le 
change fi^vprise rpp^r^tion, ils remettent des 
letlresrde-change à leurs çorrespondafis, puif 
ils tirent en conséquence de leu^s reintsesi 
lorsque le change a varié. Il est bien difficile^ 
au nii|ie|] de tout cela , de détermine^ si telle 
ou telle; leltre-de-change est un papier 6ctif, 
Ceu^ qui tirept et qui remettent i^e ^aven| 
^ouyent pas eux-fnênneS| om du mpiqs ne se 
dpi^neqt pas la peine, de réfléchir, si Jeurt 
lettres apparliepnent à Tune de ce^ deus^ clas? 
ses d'effets^ pu à l'autre; et Pescpnipteur n*^ 
ordinairement d'siutre règle pour prendre le 
papier que )e 4^gré de prédit d6nt )pu|$sçn| 
les tireurs, en(^psseurs ^, e^ paj^urs. 
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Chapitre III. 

Papier 'monnaie , ou de circulation.-^ Billets 
de banquc-^ljettres - de - change considérées 
comme papier de circulation. — Différens dc- 
grés d^actis^ité dans la circulation de divers 
papiers , et dijférence chez le même papier^ 
selon les temps. — Erreur d'Adam Smith: 
•^ Différence dans la quantité de papier-- 
monnoie nécessaire aux paiemens jouma^ 
liers d'un pays , en conséquence de la diffé^ 
rence de la rapidité de circulation.-^ Preuve 
de ce Jait dans les événemens de 1793. — 
Erreur dans la supposition qu'on pourrait 
anéantir le crédit du papier. 

Lorsque la confiance commerciale s'est 
•levée ^ un certain point , dans un pajs , il j a 
des maisons de commerce qui font la spécu- 
lation d'émettre des bîUets^ qui passent commtt 
monnoie , et qui peuvent être , en tout temps 
convertis en numéraire par le porteur. XJnm 
partie seulement de la somme des billets émis , 
existe en numéraire dans les coffres du né- 
gociant : il gagne un intérêt sur le reste , et 
c*est là le profit de Fémissio/i. Ces opérations 
conviennent à des compagnies riches et nom* 
breuses , dont les divers membres s'accordent 
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h favoriser le crédit des billets ,' dans Tespé** 
rance d'un dividende. L'établissement d'une 
banque nationaU favorise la formation de 
ces sociétés secondaires. La banque nationale 
étant obligée d'avoir toujours beaucoup de 
fonds en numéraire pour faire face à ses be- 
soins, elle devient, ed quelque sorte, un ré- 
servoir d'or, où les banques particulières peu- 
pent aller puiser en cas de nécessité. 

Le Di^. Smith , dans son chapitre sur le 
crédit du papier , donsîdère la somme du nu- 
méraire d'une nation cpmme ces machinei 
employées dans les arts et métiers , lesquelles 
demandent de certains (Vais d'établissement, 
et ensuite des frais d'entretien. Il observe que 
l'introduction du papier en remplacen>enl 
de l'argent, n'est autre chose que l'emploi 
d'un instrument simple et peu coûteux, au 
lieu d'un instrument cher et d'un entretien 
onéreux. 

«Un banquier (dit-il) en faisant une émis* 
)»sion de 100,000 liv. sterl. en billet, et gar* 
>)dant 20,000 liv. st. en or et en argent , pour 
i> ses paiemens courans , fait avec ces 20,000 
))nv. sterl. tout ce qu^il auroit pu faire avec 
)> 100,000. Il en résulte une épargne de 80,000 
»liv. sterj. lesquelles seront certainement em- 
»pioj^ées à acheter des marchandises étran- 
i^ gères, et fomieroiU ainsi un autre fonds 
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nponr un commerce nouveau qui produira 
• dii profil pour le pays ( i )• 

Quoique le Dr. Smilh discute assez aa 
long le sujet de la circulation du papier ^ 
il ne fait nulle mention de la tendance qu'ont 
les lettres-dechange à remplacer les billets 
de banqun , et de la faculté qu'elles ont d'en 
tenir lieu en bien des cas. 

Nous avons vu que les lettres-de-changa 
quoique foncièrement destinées à échanger 
là dette d'un individu contre la dette d'un 
Butre , sont créées , dans le fait , le plua 
souvent pour se procurer <le l'argent par l'es- 



(i) Le Dr. Smith observe , en confirmation « que , 
l'Ecosse «*ëtoît prodigieusement enrichie pendant les 
sS 011 3o annëes qui avoient précède le moment où 
il ëcnvoit ; et cela par rétablissement d un grand noQW 
bre de banques , dans presque toutes les villes consîdé« 
râbles y et même dans quelques villages : les effets e» 
avoient été précisément ( dit-il ) ceux qu'il avoit décrits* 
Il dit que le commerce de Glasgow avoît doublé dans 
les i5 ans qui avoient suivi Rétablissement de la pre*- 
mi^e banque. Il ajoute que Ton estimoit que depuis 
l'introduction des Banques en Ecosse , le, commerce 
avoit; quadruplé. Il pense que cet effet est trop gi^nd 
|)our devoir être expliqué par cette seule cause. Il es'^ 
f(me k un million la somme des métaux précieux qui 
eirculoient en Ecosse avant Tunion. Après runion , cette 
quantité avoit été réduite de plus de moitié, et le pa- 
pier circulant en £co9se montoit à un million et 
âeau. (A) 
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compte t et avoir de la marge pour les ba» 
•oins possibles. Nous avons vu qu'étant, dans 
tous les momens, convertibles en argent ou 
en billets de banque , les lettres-de- change 
diminuent la somme qu'il est nécessaire d'a« 
voir toujours en caisse pour les besoins ac« 
eidentels. 

Mais , non^seulemept les lettres- de - change 
épargnent l'usage du numéraire : elle le rem- 
placent souvent. Qu'on imagine un fermier 
qui dcHt lo liv. sterl. à l'épicier de son village. 
Il le paie par une lettre-de change de pareille 
somme qu'il tire sur son vendeur de grainâ 
à Londres. L'épicier paie une dette de pa- 
reille somme à son voisin le rafineur do 
isucre éi^ lui endossant la lettre. Celui - ci 
envoie, à' son tour, cette lettre endossée à 
un marchand de denrées coloniales établi 
dans un port de mer , et auquel il doit cette 
somme. Le marchand la remet , avec la même 
formalisé , à son banquier » lequel la fait clr« 
culer plus loin. Cette lettre- de^ change aura 
opéré cinq paiemens successifs , exactement 
de la même manière qu'ils l'auroient été par 
des billets de banque , ou autres eiTets paja- 
l^les au porteur.^ Cette circulation de la lettre^ 
de lo liv. sterl. a eu lieu, en conséquence 
de la confiance que chaque preneur a eue 
au derniex^ endosseur » son correspondant j 
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un lieu que U circuialioa d qn billet de ban« 
i^ue a liea en copséc^uepce dii crédit dont 
|ouIt gépérsilement daqsie n^oode marchand , 
}a maison de |i>ar)que ou la société qui en ^ 
IDïit réii>issioq. y^ie multitude de )ettre$-de« 
(Change passent ainsi conrinuetlen^ent d'uri 
inarchai^d ^ T^ulre ; et elles font dans Tac^i 
fÇfiption U plus stricte du mot , partie det 
ipojeps d'échange pour l^s transactions du 
«pmnierce, 

En général » cependant , les lettres-de^ 
fhange,^ surtout celles qui représentent de 
fortes sommes , circulent moins vite que Tôt' 
f t les hiileis de banque : la raison en est 
^évidente. Les billets de banque rapportent 
Vn intérêt a pe)ui qui en fait l'émission ; mais 
Ils n'en rapportent point à celui qui les garde 
c;n porte-feuille : c'est comme s*il avoit des 
guinées ep caisse^ I^e possesseur d^un billet 
de banque se hâte donc de s'en défaire. Le 
possesseur d'une lettre-de-change , au con- 
traire, ^ entre les mains un eflPet dont le 
prix augmente tous les jours , parce que chaquo 
|oi|r rapproche l'échéance ; ce qui encourage 
à le garder. 

Généralement parlant , leslettres-de change 
liassent en paiement parmi les marchands, 
^ns qu'il se fasse entr'eux un escompte ré^P* 
f)^i% ^% pro^ortioaaé eu teipp^ue les lettrée 
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m\ a courir. La raison de ce fait , c'est quil 
j a un certaîn terme entendu une fois pour 
toutes entre les marchands qui donnent et 
reçoivent en paiement des lettres-de-change. 
S'il s*ert trouve dont le terme soit plus éloi- 
gné, celui qui reçoit ce papier est considéré 
comme faisant une faveur à celui qui le donne J 
et ce dernier compense cet avantage,, non 
pas peut-être par le même genre de faveur » 
mais dans les arrangemens pécuniaires que 
lés parties prennent ensemble» 
' Cette faculté des iettres-de-change, et des 
billets à ordre t portant intérêt ^ de rempla- 
cer les billets de banque , en même temps 
^qu'ils mettent dans la poche du possesseuir 
l'intérêt qui court , cette faculté , dis-je , con- 
tribue beaucoup à leur usage. Le commerce 
entier trouve de l'avantage à en encourager 
Remploi. Il est évidemment profitable pour 
le négociant d'employer un instrument d'é» 
changes qui', tant qu'on le garde , porte son 
intérêt , qui n'est sujet à aucune flu^ctuation 
dans les prix , qui dans certains cas , est 
reçu en paiement , et peut toujours être con- 
verti en numéraire moyennant escompte. Le» 
marchandises n'ont point la même propriété, 
parce qu elles n'augmentent pas de valeur 
en les gardant. Les fonds publics, quoique 
portant un intérêt ^ n ont pas comme les léti^ 
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tres-de-change Tavantage de la stabilité du 
prix ; ils ne se vendent que moyennant une 
provision au courtier , et d^aîlleurs , le trans- 
fer du titre ne peut s'en faire que dans les 
livres de la banque d'Angleterre. Les fonds 
publics ét£^nt cependant des effets vendables 
en tout temps , sont gardés par bien des gens 
à Londres, comme les lettres-dechange , afia 
de pourvoir aux futurs contingeifs : sous ce 
rapport , les fonds publics servent aussi à res- 
treindre remploi des billets de banque. Les 
assignations sur le trésor , ou billets, de TE- 
chiquier , ne remplissent pas tout- à -fait le 
même objet que les lettres- de -change, parce 
qu'il j a un courtage sur leur vente comme 
sur celle des fonds publics , et parce que 
leur prix est un peu variable. 

Le public s'apperçoil à peine de l'existence 
des lettres de-change ; parce qu'elles ne cir- 
culent que parmi les négocîans , les mar- 
chands et les fabricans; cependant il est pos- 
sible que la somme des lettres-de-change qui 
existent à la fois en Angleterre , soit plus 
considérable que la somme des billets de ban- 
que et des guinées qui circulent ensemble 
dans le royaume ( i ). 



- (i) Lîverpool et Manchester font la tptalîté de leurs 
paiemeiM en lettres fur Loudres à deux mois. Les ^aifr« 
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On à dît qtlé les moyens d^éctiân^é e« àc<î» 
tité dans un pa)^s étoiént toujours en pro^ 
Jïorfion ej^acte aveô la fort^ du tômtniercé^ 
cl les paieitieris à faire. Cependant iiotis ve-^ 
Dons de voir que la pfàrtie des Ihstrtrnieris 
d'échanges qui porte intérêt opère un moin- 
dre nombre de pàierriens que la partie dcfs 
instrumens d'échanges qtiî ne porté point d'îrt-' 
lérêl. Par exemple ^ un nombre dé bilfells deî 
banque montant à Ido liv. sterl. opéré peut* 
être un paiement dans troîs jours , l'un pot-i 
tant l'autre J tandis qù'nné lettre-dé changé 
de loo liv. sterK n'opérera qu^un pafiement 
dans neuf jours ^ à cause dû penchant dé cha^ 
cun à garder tin eiîet do^nt la \st\eiit âug-* 



mente entre ses maînsw 



Il y a un passage dans l'otivragé d'Adârrt 
Sn>tth , qui tend à répandre 1 erreur que j'aî 
relevée. Il est important dé ùxytis arrêter àt 
examiner ce passage. 

« La somme du papïet^-nïontîo^é de toute 
Despèicre (dh-fï) qui peut aîsértient cïrculéif 
»dans un; pajs quelconque, né sauroît |'a- 
» mais excéder la valeur de Por et de Tangent 
D doni il tient fa place , ou qui ( en supposant 

> /■ ■ " ■ 

qnes àe ces deux places né font point d*i5Vnîssîon' ûe 
biileU ; maïs elfes tirent annuellemient plusîeurt mil- 
Hons sterling sur Londres, et gagnent une petite com'^ 
mission sur les traites. (A) 
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«tié commerce le même) circuleroh dati^ ce pfljrjs» 
19 là , ô^Il VLy existoU point de papier- monnoie. i^ 

Lorsque le Dn Smith dit, «cla somme da 
papier-monnoie de toute espèce ^ qui peut 
aisément circuler « » comprend ^ il sous cette 
dénomination toutes les lettres- de-change dd 
pays, ou non? Comprend-il aussi les billets 
i ordre , portant intérêt ; les billets de rÉchi-* 
quier; les billets de la Compagnie âes Indes ^ 
et les autres effets qui ressenil>lent aux VeU 
tres>de*change ? 

Auparavant ^ et dans le mênrte chapitre ^ 
Il fait l'observation suivante: aïl j at divers 
Dses espèces de papier - mbnnole ; mais les 
» billets mis dans la circulation par des ban- 
)»queset des banquiers, sont l'espèce la n^iîeux 
i> connue i et qui paroit la mieux adaptée au 
jibut. » Il semble qu'on doive conclure de 
ce passage , ainsi que des jtiots de toute es- 
pède i qui se trouvent dans la première eu 
tation , que l'intention d'Adam Smith ^ étoït 
4e comprendre les lettres-de-change dans ï ex- 
pression générale papier-monnoie* D'dn autre 
côté , si toutes les l«ttres-de. change d'un pays^ 
s'ajoutent aux billets de banque qui y cfr- 
culent , il devient tellement évident que Fen^ 
semble de ce papiér-monnoie doit surpasseï; 
la somme totale de l'argent qui cireuleroife^ 
tl le papier-monnoie n'existoit pas, qu^l'oa 
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êo\i s'étonner de ce que Pauteur n'a pas ^ll 
frappé de la fausseté de la proposition. 

Il est vrai que le Dr. Smith emploie Vé%^ 
pression de circuler aisément , maî« cet ad-» 
i^erbe indique sans doute une circulation na< 
turelle du papier , en opposition à la circa< 
lalion d'un papier forcé; car ces observations 
ont surtout rapport à la circulation forcée 
d'un papier. 

Il ne parolt avoir fait aucune attention à 
une différence sur laquelle ;Vi insisté, sa^ 
voir , celle qui existe entre une circulation 
lente ; et une circulation rapide , chose tout* 
à-fait diflFérenle de l'opposiliori entre une cir- 
culation facile , et une circulation difficile. 

Enfin , il parolt que l'auteur n'a nullement 
réfléchi à l'extrême fausseté de la maxime 
posée dans les termes où il l'énonce , soit 
à c^use des divers degrés dé rapidité dans 
la circulalîori des deux papiers difTérens dont 
J'ai parlé j soit aussi à cause des dîfFérens 
degrés de rapidité dans la circulation da 
même papier-monnoie , ou des mêmes guî-. 
nées dans des temps difFéretiR ^ * 

Voict dofttî^ t^tieilô est -rei^etir ' du IJn 
Smith. Il représente la somme du ^papier' 
qui peut circuler aisément quand il n*/ a 
point d'or, comme étant la même somme qui 
circuleroit en or^ s'il n'y avoit point de pa- 
pier j 



Digitized by 



Google 



( 33 ) 
(Mer-; au Iieti que, dans Tune et Paufre tnp^ 
position , il faudroit parler , non pas de La 
quantité de la chose t\ii\ peut circuler , maïs 
de la circulation qui existé téeWeiherit. Là 
Àomme du papier Capable de circulation peut 
être considérable , et la circulation eflective 
être folble , ou le contraire , cVst - à - dire i 
celle-ci activé et l'autre bornée. Le riiênîe 
l>illet de banque peut faire dix paiémens darïft 
tin jour , ou un seul pale/nent dans dix joùrsr; 
ênsorte que, danis Tune des âuppdsitiônd , uti 
i)Illet de banque sufîiroit seul aux paiéntens 
qui I dans Tautre supposition ^ ^erolent faits 
par cent billets de banque.' 

J'ai pafrlé de divers degrés de rapidité da^rf» 
ta circulation <ïes différenfces espèces de pa- 
pier, et j'ai dit qu^il faïloît , eri conséquence^ 
différentes quantités dans deux espèces pôuï 
effectuer ïes mêmes paîenriens. Je vais parfe'r 
^naintenaht dts différées degrés de rapidIVé 
dans la circulation du même mojen d'échange , 
dans différens temps. Je commence' par ïes 
billets de banque. 

Les causes qui Coni varier Ta rapidité dd 
la circuïafio» des billets de bartque peuvent 
être de divei^se nature. En général , il faut 
observer, que lorsque fa confiance est bien 
établie dans le commerce., la circulation est 
rapide , cl voici pourquoi : 

■'■'■'- C 
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Je commence vpar expliquer que quanâ 
je dis la circulaiion rapide ou la circulatioil 
lente, en parlant des billets de banque, Il 
faut entendre le mouvement de la masse de 
ces billets , en prenant une moj^enne sur le 
tout. Ainsi , par exemple : tout ce qui tend 
âi augmenter la somme de billets de banque 
que chaque banquier, dé Londres garde en 
porte-feuille pour pourvoir aux besoins im- 
prévus , tend également à rallentir la circu- 
lation de la masse des billets de banque, 
l^ais , lorsque la confiance est bien établie, 
dans les afîairés de commerce , les banquiers 
n'ont pas besoin d'une réserve aussi considé- 
rable de fonds en caisse. Ils savent que s'il 
arrivoit qu'on leur demandât un rembour- 
sement dont l'époque est incertaipe, ils tr'ouvé- 
roient de quoi y satisfaire, avec la plus grande 
facilité : ils ne veulent pas faire une venté 
ou escompter une lettre - (îe - change , pour 
voir inutilement chommer les fonds dans leur 
caisse , long- temps avant l'époque du besoin. 
M.'iis si la défiance vient à se répandre , là 
prudence veut qu'on néglige le petit béné^ 
fice d'un intérêt de quelques Jours , et qu'on 
ait sa provision de billets de banque prête , ' 
pour faire face au moment nécessaire. 

On sait que c'est par un raisonnement sem- 
blable que dans les teaipâ d'àlàrme, chacuà 
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garde, son or^ On n'accapare pas les billett 
de banque avec le même empressement tout* 
à-fait : ii jr a deux raisons de cela : l'une qua 
dans la supposition d'une confusion générale, 
Hmaginalion n'attache pas aux billets dç ban- 
que le même prix qu'à Tor ; Tautre raison , 
c'est que la classe de gens qui emploie le 
plus les billets de banque est moins sujette 
aux terreurs déraisonnables que celle qui 
emploie surtout le numéraire. Malgré cela • 
dans les temps de crise , la disposition dea 
négocians à accumuler des billets de ban- 
que , est extrêmement marquée* 

Ces observations sont principalement, applî» 
cables aux billets de la banque d'Angleterre, 
parce que ces billets jouissent d'un crédit' 
invariable : ils constituent la monnoie ddn& 
laquelle se font tous les. grands paiemens du. 
commerce de Londres ^ c'est - à - dire , ceux 
de toute l'Angleterre. Lors donc qu'il se ré- 
pand quelque crainte de difficulté à convertir 
des lettres- de ' change en billets de banque , 
l'efFet de cette qratinte sur les banquiers , les 
négodans , et les marchands est jusqu'à un 
certain point le même, que celui de Tin- 
quiétude que le peuple a eue quelquefois de 
ne pas pouvoir convertir contre des guînées 
les billets de la banque d'Angleterre, ou des 
maisons de commerce. L'idée qu une difficulté 
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9e 66 genre doit bientôt se réaliser , fait qu« 
ehacun se presse de s^en mettre à l'abri. 

Si l'on se rappelle les événemens de lygS, 
On verra qu'Ifs conBrment la vérité de cette 
observation relativemeni aux billets de ta ban* 
que d'Angleterre. Les faillites de diverses ban* 
ques particulières dans les villes du Rojauma 
avoient répandu la défiance et l'aldrme; et 
elles se manifestèrent avec plus de fores 
qu'on n'en avoit eu d'exemple depuis très« 
long.temps. Il i e paroit pas que dans ce mo- 
ment là , il j eût dans la circulation , un 
moindre nombre de billets de la banque d'An- 
gleterre , qu'il n'jr en a communément. Ce- 
{^ndant le nombre qui $y trouvoit fut très- 
insuffisant pour les paiemens courans de la 
Capitale : il n'est point douteux que ce dé- 
ficit apparent dans les mojens de paiement 
ne dépendit en partie de la lenteur de la 
circulation des billets, en conséquence de 
Talarme. Chacun craignant de ne pas pou- 
voir se procurer des billets de banque en 
quantité suffisante pour opérer ses paiemens, 
quand les époques afiTiveroient , se hâtoit de 
se les assurer d'avance. Les marchands, par 
une sorte de prévoyance timide , gardoient 
chez eux les billets, que dans tout autre 
temps , ils auroient mis chez le^r banquier. 
L'effet de cette crainte fut donc de rendre 
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msaffisante pour, les paiemens journaliers du 
commerce , une ma^se de billets de banque 
égaie à la masse ordinairement employée , 
mais, dont la circulation s^étoit rallentie. Il 
<st probable auâsî , qu'à cette époque , une 
certaine quantité de billets de la banque d'An- 
gleterre servit à remplacer les billets des ban- 
ques particulière qui étoient anéantis. 

Le succès du remède appliqué par le Par# 
lement démontre quelle étoit la nature dui 
shal. Il fut décrété un prêt , en billets de 
TEchiquier , ^ tous les négocians ou marchands 
qui pourrolent offrir une sûreté. C'est une 
chose très-remarquable que les faillites ces- 
fièrent , et que la confiance se rétablit , avant 
que le prêt en billets de TËchlquier pût être 
opéré. Cest encore une circonstance remar^ 
quable que, quoique ce fût une demande 
extraordinaire d'or et d'argent qui eût amené 
les faillites , ce ne (ut point en mettant dans 
la circulation des métaux précieux , qu'on les 
Et cesser. La crainte générale, en Angle* 
terre , de ne ppuvoir trouer des guinées 
quand on en voudroit ^ causa , à Londres , 
une demande extraordinaire de billets de 
^anque; et la rareté des billets de banque 
à Londres devint le mal principal. L'idée 
que presque tous les individus qui étoient 
4ans le comaierce alloient obtenir des biU 

C 3 
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\e\$ de VEohifjuîer , et qu'avec ce» billets Hs 
$è precur^roieul <les bHlets de banque ou àm 
Vor , cet^ idée , dM- je , se lia à celle de la 
solvabilité de tous les tiégocîans , et la con- 
fiance r6|>arut. Le prêt autorisé *par le Par^ 
leixient éloit d'e dnq millions st-erl. et il ny 
en ^ut pas la moitié de -pris. Sur "ce qui 
fut prêté rteti ne fut perdti : au t^nlraire.; 
le petit înlérèi payé au Gouvernement pour 
le prêt de son crédit •( car le Gouvernement 
tH) prètéit qae son crédit) «uABt à pajrer lar<» 
gemeot 4e$ frais de 1 opération , et H y eut 
en petit béfiïfice pour le trésor public. Cette 
m«»upe trouva 4e r^position dans le temps p 
parc€ qu'elle ne An pus tronvenablement ap« 
préciée d'adaord ; mais H ^est certain que ce 
lut un grand éorvtce tendu/au commerce àt 
à lUndustrfa de ht Natioti, 
• ^On sait qtie l« défiance fek circuler le 
numéraire a^et3|)h«s de lertteur; et que^ans' 
}&$ <lemps de craintes et d'alarmes , H 'fatil 
piia« d'argent pocrr «opérer les paiemens or* 
Antarr^e. Voîoi Comment la efiose s'explique. 
On éh t|U6 IWgent se cwèHe , lorsque la dé-^ 
fiance règne. It «st vrai que les particuliers 
gafrderit plus d-argent 'chez «uxdans tes temps 
tfe craintefii, mais. ^ diuse la plus efficace 
(fte la Tareté de f^rgerit, c%^t que les ban^ 
qui^rs , 'les maréhan^ en détinl , 'et totis ren* 
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^i 'Sont ^ans les affaires , ^ngmentent plus 
pa moins le fond en numéraire qu'ils gar- 
dent habituellement çn caisse pour pourvoir 
9UX besoins possibles. Ce fond n*est point des* 
fine par eux à être réduijt : s^ls ont été obli- 
gés d'en ôler quelque chose , ils se hâtent 
de le porter de nouvean au point pu il étoit. 
Cest ainsi que U circulation sç ralleptit , e| 
que la quantité totfJe i^e iimmér^i^re en cir-^ 
çulatioi)i devient insuffisante pot^r opérer Iça 
paiemens ordijaaires. 

Il paroit delà que ^'opinion qffe le Dr. 
Çmith v^pl faire adopter k ^^4 lecteurs, savoir: 
^u'i) exlstie dans cbaquç pajs une certaine 
quantité Çx.e de papier, gênant la place de 
for, et pouvant circuler a^ément ,( c'est - ài» 
^ire,sans qne I^ papier soit forcé) il paroit j^ 
dis-je, q^ex;a^t^ qpinion est incorrecte ^ plu^ 
^'eursé^ds^ ainsi qpe la cçt^séqp^ce qu'il 
paroit vouloir en tirepr, c^t ,q^^y e^t îf^utile 
dv'e^ajer d'^ipe^tre une |]^lus ^^pc^ quantité 
4q papieir que celle dont il ,pi^rl^. X'pl^îst^nce 
^e p|usû^r«s tsrésprs o^ ^cpfip^ren^i^jri^s â^or^ 
^plt çhe^ ,les t>^nq^ier4 t $oit ^ la banque 
^'jf^qgll^tçrrô , tandis qu'il n'ftxi^lp ^açun ac^ 
capanerr^ent ^semblable de^papjjsr, su(|ljt.à ren« 
^e impossible Ipute comparaison exacte en^ 
^'eux. Il y ^ d'^utriçs cjrcppstarfcps sejD|>ndai- 
tj^ qui empêchent que la quantité des ^iU 
' " ' G 4 " 
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)et5 de banque en circulation ne soit égale à 
ce que seroit la sonime du numéraire s\\ n'exis? 
toit point de billets de banque : ainsi , par 
exemple, on peqt envoyer les billets de ban- 
cjue par la ppste ; on peut s'en servir comme 
de guinées pour les ppiemens dans la même 
ville , ou pomme lettres- de- change pour faire 
des rerpi^iss datis d'autres places de commerce. 
Il j a une autre objection à ftiire contre 
^opinion du Dr. Smith. Elle conduit les gens 
qui n'entendent pas suffisamment la matière^ 
^^ penser que le. comnierce de l'Angleterre 
pourroit subsister en employant uniquement 
des guinées comme mo^en d'échanjge , et en 
supprimant tout-à Fait tes billets de banque. 
Nous avons déjà vu que si les billets de ban- 
que étoient anéantis, les lettres -de- change 
\fiur serviroiept, jusqu'à un certain point, de 
supplément ^ et que comme la circulation 
de celles-ci est beaucoup plus )ente, il en 
faudroit proportionnellement une quantité 
))eaucôup plus considérable. Mais si l'usagd 
des lettres • de r change étoit aussi aboli , on 
lie inanqueroit point de trouver d'autres sup- 
plémens à l'or et à l'argent pour faciliter les 
fèchanges. Les négocians inventeroient quel- 
que manière abrégée, qui leur épargnerpit 
la peine de compter, peser et transporter des 
guinées 1^ pour toutes les grandes opérations 
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ie commerce, ensorte que Id somme des gm- 
nées qui demeureroient dans la circulation 
seroit de beaucoup inférieure à la somme des 
ibillers de banque et des lettres* de- change 
supprimées. On institueroit de nouvelles ban^ 
queSy non pas peut - être dans la forme ac- 
tuellement existante , mais sous la forme qui 
rempliroit ie mieux Tobjet d'éviter et les emi- 
barras que donne ie numéraire, et la perte 
d'intérêts qui résulte de la stagnation de Toe 
dans les coffres de celui qui le retient. On 
effectue déjà un grand nombre de paiemens 
par le transfer des dettes d'un marchand à 
un autre , dans les livres de ceux qui fent 
des affaires ensemble ; on évite ainsi l'usage 
même des billets de banque; mais si les biU 
lets de banque étoient supprimés , il se fe- 
roit encore un beaucoup plus grand nom-^- 
bre de paiemens par ce mojen abrégé (i) « 



(i) Les banquiers de la cîtë de Londres ont un usaga 
qui peut éclatrcic le sujet , et qui montre que les ban- 
quiers qui ne sont pas intéresses à la circulation des 
billets de banque , parce qu ils n*en ont point ëmis , 
ont de la répugnance à s^en servir, ainsi que des guii» 
fiées. Voici Tusage dont je parle. A une heure conve* 
inue , les banquiers envoient un dé leurs commis dans 
xm lieu de rendez-vous commun. Là , chaque commis 
échange les assignations dont il est porteur , contre le# 
assignations que les autres commis lui présentent sur 
p^ i^^ispn. Lea (^al^^ces pvi ^\^e$ <le chaque batiqviiçt 
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parce qu'on s'appllqueroit encore davantage 
à éviter les inconvéniens attachés à Tusage d% 
For et de l'argent dans les paiemens consU 
dérables. Le crédit subsisteront également. Les 
livres des négocians feroient foi. Les témoins, 
les simples délégations verbales opéreroient 
des transfers de propriété pour les sommes 
nécessaires aux paiemens. Ce ne seroit plus 
le crédit du papier ^ mais ce seroit un crédit 
qui feroit éviter plus ou moins Tusage des 
guinées dans ie commerce. Ce crédit ne se-, 
roit peut-être pas distribué d'une manière aussi 
juste et aussi méritée qu'il l'est aujourd'hui ; 
par cette raison , U seroît peut - être moin^ 
étendu , et la confiance générale moins grande. 
Les paiemens pourroient n'être pas aussi ponc- 
tuels , et les engagemens aussi rigoureusement 
remplis ; les intérêts du commerce en soufFri- 
voient , les marchandises en seroient plus chè-. 
res ; et cependant ce crédit la seroit tout aussi^ 

s'éclian^nt , jusqu'à-ce que chaque commis ait mw ail 
net le solde que rcdoît sa maison , ou qui lui est àA. 
Ce solde , ou coUe dilTérence entre tout ce que doit 
ime maison et tout ce qui lui est dû , se paie en bil- 
let» de banque « ou en numéraire. Ce moyen « qwi 
«'•p'ïr^ne l'usage des billets de banque y peut faire com- 
prendre comment les gens qui auroient confiance les 
uns aux autres inventeroient aiéément des moyens d'é- 
pargner lusage de l'or j si les billets ie b^ji{Ue étoient 
ibol^ô. (A) ; / 
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eitpo$é aux sêcoqises qui ébranlent la con* 
fiance lorsqu'il se répand tout. à* coup des 
i^larmes sur la situalion politique du pays ou 
sur les pertes dont son commerce est menacé. 



Chapitre IV, 

Observation du Dr. Smith , relativement i 
la banque (T^ngleterre. — De la nature de 
cette institution» — Motifs pour ne jamais 
diminuer beaucoup le nombre de ces billets.-^ 
Elle est exposée à être épuisée d'*or. —La 
suspension de ses paiemens en or nest pas 
dite à une trop forte émission de papier.^ 
non plus quà des emprunts trop Jorts, -^ 
Convenance de Vîntervention du Parlt'^ 
' Pfient. 

Le Dr. Smit^ , après avoir posé le principe 
sur lequel fai iai4 , dans le chapitre précé^ 
dent quelques observations, continue ainsi e 

« La banque d'Angleterre , en émettant 
31 une trop grande quantité de billets, dont 
» l'excédent ^evenoit continuellement à elle^ 
» pour être échangé contre de l'or et de l'argent ^ 
ihse vit obligée de l>attre ^nonnoie pendant 
» plusieurs années consécutives , jusqu'à une 
» somme annuelle de 800,000 liv/ à un imU 
)4iea sterL {^our foui^Biff à cettf fabrication 
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» considérable , la banque fui souvent obligée 
«d'acheter les lingots d*or à 4 liv. sferl. Ponce , 
»et elle le remettott dans la circulation , en 
Bguinées, à raison de 3 liv. 17 schelUngs , 
»io den. I Fonce; perdant ainsi deux et 
»| à trois p'é 5 sur Popéralion. » 

Il est probable que le Dr. Smith ne poo^ 
vpU pas savoir quelle étoit la somme de ces 
billets de banque en circulation , qu'il trou« 
voit trop nombreux. II a sans doute jugi 
leur quantité excessive en partant de ce fait- 
ci , savoir : tjue l'on frappoit beaucoup dm 
Çuinées et que l'or éloit cher. Il ne corrige 
par aucune distinction , par aucune limita- 
tion , la chose qu'il avance. Et cependant 
cette observation , ainsi énoncée, conduit le 
lecteur à qroire que, toutes les fois que la 
banque est exposée à une grande demande 
de gulnées parce que l'or est cher, la cause 
de ce mal se trouve dans l'excès du papier 
circulant , et le remède dans la réduction 
^e la quantité des billets de banque. Cette 
même observation du Dr. Smith peut faire 
penser que lorsque la réduction ne produit 
pas leffet de remédier au mal , c'est unique- 
ment parce que cette réduction n^a pas été 
assez forte. 

Ce sujet est d une extrême importance ^ 
§t )0 ïne propose de l'examiner à fond* Mais 
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je vaÎ5 d^abord m*occuper de montrer que, 
quoique le principe d'Adam Smith convenar 
blement limité et expliqué, puisse être juste , 
la réduction de la quantité des billets de 
banque en circulation , n'est point une me* 
sure à laquelle il convienne d'avoir recobrs ^ 
chaque fois que le haut prix des matières d'or 
fait demander des guinées à la banque; et 
que même une telle réduction pourroit bien 
accroître la hausse des matières . d'or ^ lors* 
que cett^ hausse est due à quelque alarme si r 
la situation des affaires de la Nation. Com- 
mençons par nous faire une idée nette de 
l'institution de la banque d'Angleterre, et de 
ses rapports avec le public : l'histoire de la 
suspension des paiemens qui a eu lieu il n'j 
a pas long, temps trouvera natui^ellement ici 
sa place* 

De toutes les parties de TAngléterre on 
tire des lettres - de - change sur Londres. On 
fait également des remises pour pourvoir aux 
paiemens , mais Londres ne tire presque au* 
cune lettre- de^change sur les autres villes du 
Rojaume» Londres est , en quelque sorte, au 
reste de l'Angleterre , sous ce rapport , ce 
que la partie centrale d'une ville est aux 
£siuxbourgs. Les marchands en détail peu- 
vent habiter les fauxbourgs , et j avoir des 
magasins. Ils peuvent faire dans ces maga-t 
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sîns les petits paiemens courafns ; maïs îls ont, 
en même temps , leur caisse' principale cheaô 
un banquier qui est dans le centre de la 
ville. 

Londres est devem^e depuis quelques art- 
nées la métropole du commerce de TEurope ^ 
et Pon peut dire même , du monde érttiei*. 
Les traites des maisons de commerce des pla^ 
tes de l'Europe qui sont en affaires avec leé 
xiégocians des ports Anglais, ces traites*, dîs<^ 
je , sont presque toutes payables à Londres: 
Celte capitale ajant elle-même un commerça 
et une population -immenses, étant le siégé 
flu Gouvernement , le lieu où se paient les 
dividendes annuels des fonds publics , et 
renfermant dans son sein un très - grand nom« 
bre d'individus opulens , doit nécessairement 
avoir des affaires pécuniaires prodigieuserheni 
étendues. 

L'usage de faire paj^er dans Londres les 
sommes qui représentent les marchandises 
vendues dans tout le Royaume étant une fois 
admis , doit naturellement s'étendre ; car , 
plus il se fait de paiemens de fortes sommes 
dans une place , et plus les paiemens s'y foni 
avec facilité et sans frais. Le nombre des 
guinées et des billets de banque nécessaii'es 
à ces paiemens e$X relativement moins éonsU 
dérâble , à proportion ^e ce qub ces pàiemens^ 
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•ont plus mullipltéd. Le crédit du commerce 
4e toute l'Angleterre dépend donc essen-» 
liellement de la ponctualité avec laquelle les 
paiemens sont effectuée à Londres. Les prin? 
cipaux paiemens s^ font en billets de la 
banque d'Angleterre. La supériorité de crédit 
qu'ils ont sur tous les billets de banque des 
maisotM de commerce, fait qu'ils sont aussi 
le seul papier inrariablement reçu dans les 
paiemens des grosses sommes. 

La banque d'Angleterre a un fond ca- 
pital d'environ douze millions sterl. , auquel 
îl faut ajouter à -peu -près quatre, millions 
d'épargnes ou de profits accumuléSé II fau« 
droit que la banque eût perdu ces seise 
millions sterl. , pour que ses créanciers' pus-r 
aenl se trouver en perle avec elle. 

La banque d'Angleterre est absolument in. 
dépendante du pouvoir exécutif. Elle a un grand 
intérêt , au maintien des finances et du cré* 
dit public. Elle est dans l'usage de prêter 
de grosses sommes sur des sûretés que la 
Gouvernement lui donne ; et elle prête aussi 
aux négocians des sommes considérable^ 
( quoiqu'elles le soient beaucoup moins) soun 
la forme de l'escompte des effets k terme. 

Ge n'est pas seulement parce que la ban- 
que a une longue habitude de prêter au Gou-» 
vernemeni , qu'elle copdnue à le faire.: c'est 
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parce qu'elle y trouve sa convenance , dbmnfra 
le Gouvernenfient j trouve son avantage* La 
banque est le seul ptèteur de sommes con-r 
sidérables, en Angleterre; et le Gouverne- 
ment est le seul emprunteur de très-grosses 
sommes. Le Gouvernement et la banque sont 
donc , l*nn pour Tautre , ce que sont , dans 
une place de commerce , deux fortes maisons* 
dont Tune achète beaucoup en gros , et Tau- 
tre vend de même: elles font naturellement 
aiFaire ensemble. D^arlleurs ^ en temps de 
{>aix i c'est un grand avantage pour ta ban^ 
que que de prêter au Gouvernement; et ', 
en temps de guerre, elle tur continue ces 
prêts sur lesquels le Gouvernement est ac« 
coutume à compter. Elle prête, aussf de temps 
en temps de gros capitaux à la Compagnie 
des Indes. Si elle prêtoit plus aux négocians 
pendant la guerre , et moins au Gouverne- 
ment, la différence dans le résultat, ne se- 
roit pas si grande qu'on peut rîniagîner. Par 
exemple , si la banque prêtoit moins d'argent 
au Gouvernement , sur le nantiss ement des 
brilets de l'Echiquier, ce fond pourroit baîs- 
scATy autrement.' dit, il donneroit un intérêt 
plus fort ; il tenteroit par conséquent . da* 
vantage les capitalistes , et ceux-ci aideroient 
moins les marchands. Ces capitalistes feroient 
les affaires que la banque ne voudroit pas 

faire 
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^ûire, la préférence que les directeurs de là 
banque d'Angleterre donnent aux fonds pa-» 
blics , pour la sûreté de l'argent qu'ils pré-* 
tent , n'est donc nulletnent un sjrnp1àme| 
de leur dépendance du Gouvernerneal : ceai 
directeurs sont dans une dépendance beau-* 
4i^oap plus réelle des aciionoaires de la baii<< 
que que de toute autre administration^ Ôrt 
peut se souvenir qu'avant le moment de là 
dernière suspension de paiement ert afgefit^ 
les directeurs exigèrent du Gouvernement 
qu'il leur pajàt une sommé de quaflre mit- 
lions et demi sterl.; et quoique le moment 
fût très-peu opportun pour ce paiement, le 
Gouvernement n'hésita point à le faire. jElîerif 
n'est plus propre à montrer la parfaite indé- 
pendance de la banque d'Angleterre enVers 
Je Gouvernement. 

Le Gouvernement n^esl nullement tente 
4e compromettre la banque d'Angleterre , 
vtïî d'abuser d'aucun asc^ndar>t qu'on pour- 
,roil luî supposer. Le Ministre a réussi sans 
la plus légète difficulté , à emprunter ahnuef- 
iement vii>gt à trente millions s^erl. If peut 
donc toujours quand îl le Veut, diminuer par 
tin emprunt au public , la dette qu'il a con^ 
tractée envers la banqXie. Supposer que la 
banque fera une énriission excessive de ses 
billets pour se donner les moyens de pré- 

Û 
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ier de Targent au Ministre , seroît une lâée 
déraisonnable. Le capital le plus considéra^ 
ble que le ,Gouvernement pût espérer d'ob^ 
tenir de la banque , par un tel mojen , se-* 
roit peut-être cinq ou six millions sterl: or 
comment supposer qu^un Gouvernement qui 
peut emprunter tout à la fois vingt à trente 
millions sterl. au même intérêt quil paie k 
la banque , iroit mettre en danger le crédit 
et Fexislence même de cette banque , pour 
se procurer cinq ou si^ millions. 

La banque d^Angleterre diffère essentielle- 
ment sur ce point , des banques de Péters- 
bourg, de Stockholm , Vienne, Madrid, et 
Lisbonne , lesquelles font aussi des émissions 
de papier , qui circule comme monnoie , ces 
banques sont dans Tacception rigoureuse da 
mot , les banques du Gouvernement ( i ). On 

(i) La banque d'Amsterdam ne faîsoit pas des émis* 
sîons de billets : elle n'ëtolt qu'une banque de dépôt ; 
et quelques personnes îmagînoient que ce d^pôt exisloit 
toujours en numéraire. Lorsque les Français s'emparè- 
rent de la Hollande , on vît qu'une partie de ce dëpôt 
avoit ëlé prêté k la ville d'ÂmsterdaYn et une autre 
partie k Tancien gouvernement de Hollande. U auroit 
certainement mieux valu que ces prêts eussent été faits 
d^nne manière avouée et ostensi)>le9 comme ils se font 
par la banque d'Angleterre. Je ne crois pas qu'aucune 
de ces deux dettes aît été acquittée. La banque d'Ams- 
terdam n'avoit aucun capital k elle appartenant. 

De quelque manière qu'on suppose que le, capital de 
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^att d^illeprs qu6 les Gouvernemens ci- des- 
sus n^ont pas , comme le Gouvernement An- 
glais U fs^uJté d'emprunter aisément de \^ 
Nation. Lors donc quMl existe des besoins 
extraordinaires , ils n ont pas d'autre res« 
source que d'augmenter l'émission du papier- 
monnoie de leurs banques. Ces émission^ 
nouvelles déprécient la valeur des billets de 
banque, presque dans la proportion inverse 
de leur multiplication ; et le change avec les 
autres paj^s , si on lev calcule , au prix du 
papier , s^en ressent dans le même rapport. 
D'ailleurs lorsque les billets des banques dont 
je parle ont élé dépréciés à un certain point» 
le Gouvernement , même en supposant que 
les difficultés de finance cessent , est rare- 
ment disposé à rétablir le prix du papier au 
p^ir , parce que cela exigeroit des sacrifices : 
il se contente vraisemblablement de pallier 
le mal ou de Tadoucir. L'opinion du com- 
merce ,^dans ces paj^s-là y est que le papier- 

la banque d'Amsterdam , ou de toute autre banque eût 
pÛ être employé » on ne voit guères comment ce ca- 
ptai pourroit être soudait dans le cas d'une invasion. 
S le capital existe en nature dans les coffres de la 
banque , Tennemi s'en saisit. Si les fonds ont été prêtés 
aux nëgoctans , Tennemî , par des contributrons excessi- 
ves y met les nëgocians dans rimpossibllité de payer la 
banque et la fait mander. 
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nionnole, ouïes billets de la banque, tm# 
fois tombés, ne peuvent jamais revenir aa 
pair , mais seulement cesser de perdre , et 
se maintenir à un certain taux moyen de 
dépréciation : cette opinion est encore une 
raison de discrédit. Il résulte de ces causes, 
que dans toutes les places de l'Europe que 
je viens dé citer, il existe un agio établi, 
et ordinairement croissant , en faveur du nu- 
méraire contre le papier. 

Ce n'est pas tout. Plusieurs Gouvernement* 
de l'Europe ont, non - seulement multiplié 
leur papier - mbnnoie comme je viens de le 
dire ; mais ils ont encore avili le titre du numé- 
raire en circulation chez eux. Il j a eu ainsi 
une double cause au surfaaussement du prix 
nominal de toutes les marchandises qui s'échan- 
gent contre du papier. Il existe donc une dif- 
férence fondamentale entre le papier de là 
banque d'Angleterre et le papier de toutes 
les banques des Gouvememens de l'Europe. 
On n'ira pas supposer que les guinées ont gra- 
duellement un peu plus d'alliage, et que le 
Gouvernement fraude sur leur fabrication : il 
tïe seroit pas plus raisonnable d'imaginer que 
le Gouvernement causera la dépréciation des 
billets de banque, en ordonnant des émissions 
excessives. 

Il j a un autre motif de sécurité contre 
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l'excès des omissions de, ce papier -monnoie: 
c'est que ie nombre des billets de banqjue 
exiâtaifis est connu du public. On sait que leur 
quantité absolue n'a jamais varié considéra- 
blement en peu de temps. Depuis quelques 
années la somme des billets de banque n'a 
guères été au-dessous de dix à onze millions 
sterling , même avant Télmission des billets 
d'une liv. et cle deqx liv. sterling. Depuis cette 
émission , qui montoit à deux millions et demi ^ 
la totalité des billets de banque s'est trouvée 
pendant quelques momens de quinze millions 
et demi sterlrng. 

Il n'est pa3 impossible que le discrédit dans 
lequel sont tombés les papiers- monnoie de 
l'Amérique, pendant la guerre de l^indépen-^ 
. dance , et ceux de divers pajs de l'Europe , 
ait contribué , quoique très-injustement , à la 
baisse du change que l'Angle^terre a éprouvée. 
Les étrangers ne réfléchissent pas à cette in- 
dépendance de la banque d'Angleterre sur 
laquelle je viens d'insister. Ils peuvent avoie 
•été induits en erreur , même par quelques 
écrivains Anglais; croire que ce sont les em- 
prunts du Gouvernement qui ont causé les 
embarras de la banque ; et que la banque 
n'étan^ qu'un instrument entre. tes mains du 
Gouvernement , celui - ci peut en abuser , 
cpmme on l'a fait sur le Continent, pour ac* 
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ci'ôîlre le papier - monnoie d'une manière ex- 
cessive. Cette opinion inspirant de la défiance^ 
ces étrangers ont désiré de retirer de KAiigle-k 
terre les fonds qu'ils y avoient , et les opéra* 
lions nécessaires pour cela ont du contribuer 
à faire baisser le change. 

Je dois faire mention d'une circonstance 
importante , et qui ajoute à la confiance que 
peut inspirer la banque d'Angleterre. Les nom^ 
breux actionnaires qui élisent les directeurs ^ 
et peuvent exercer sur eux un droit d'inspec- 
tion et de contrôle dont ils se gardent bien 
d'abuser , sont des hommes qui ont , en Am 
gleterre , des propriétés infiniment plus con- 
sidérables que les foirtds de chacun d'eux dani 
la banque. Tous sont intéressés, hon-seulement 
fiu maintien du crédit de là banque dont ré-i* 
^ulte l'accroissement des dividendes , mais en«- 
tore au maintien du crédit du commerce en 
général et à la prospérité de l'Angleterre. Il ^ 
à dans la masse dès actionnaires dé la banque» 
et danslà masse des négocians Anglais , un es^ 
prit public extrêtheknent ahimé sur ce poînt^ 
éi cet accord général pour le soutien de l'îns*- 
titutioh dé la banque est unie des colonnes d^ 
l'édifice , et comme la garantie de sa durée. 
Les actionnaires tte seroîent ntillèineht di^pow 
ses à désirer ou à approuver unie multîpHca- 
lion èxtraordibaire des billets de banque. Ils 
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savenl , ain$i que les directeurii qii'il est fVim^ 
extrême importance , généralement parlant ^ 
de maintenir la quantité de ce papier-mon* 
noie dans ses limites ordinaires; et ils préfet 
rent assurément de conserver intact le crédit 
de la banque et le crédit du papier dans 1q 
commerce, au petit avantage passagerqui pour- 
roit résulter pour eux de l'accroissement d'un 
dividende. Cet avantage , d'ailleurs , ils le sen« 
4ent bien, seroit illusoire s'il dépendoit d'une 
émission trop forte de billets, car cette opér 
•ration çn dépréciant le papier - monnoie , £^ 
iroit hausser dans la mêone proportion le prix 
^le tous les objets nécessaires à la vie (i). 

Si , d'un côté les actionnaires et les direc- 
teurs de la banque ont naturellemept le desi^ 
ide limiter la quantité du rpapier en circula* 
tion , ils n ont pas un moinde intérêt à li;^ 
maintenir tout le crédit possible. Les négo- 
cia ns ont exactement le même intérêt ; e;t quoîc 



(i) Supposons une émission extraordinaire qui aug*- 
%nentât de cinq millions sterling la masse desibillets de 
banqae en circulation. Il nen tésvit^fçk^^ que a p^. ^ 
d'augmentation dans le dividende. Un. actionnaire ajant 
droit de vote ( c'est-à-dire possédant 5oo liv. sterl. dans 
la banque ) gagneroit lo liv. sterl. si Taccroissement de 
cinq minions sterling duroit un an. Qu^est-ce que ce 
peti^ intérêt à côté de Tintérét puissant du crédit da 
|K)imaerce de b Gr^de-Çret^ne ? (^) 
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que les gens qui ne 6otit pas dans le com« 
^Tierce puissent penser et soutenir que l'abon- 
dance tie l'or, dans la circulation, est le seul 
véritable signe de Topulence, et que saVareté 
indique une crise dangereuse, tous les gens 
d'affaires, dont l'opinion maintient le crédit 
du papier, pensent d'une manière différente, 
ïl paroit , par les faits que les directeurs de la 
|)dpque ont présenté au Parlement , qu'à dîp 
verses reprises, la banque a eu peu de numé# 
yaire dans ses coffres. A une époque de pros^ 
périté et de paix , le fond de la banque en nui- 
tnéraire étoit au-dessous de ce qu'il a étéà l'éi- 
poque de la suspension des paièmens en or et 
en argent. Les négocians ne considèrent plus 
liujourd'hui la quantité absolue de numéraire 
dans les coffres de la banque comme une 
tiffâire d'une importance aussi grande qu'on 
^e croyoit lorsqu'il y avoil plus de mysiër% 
(dans la gestion de cet établissement. Tous les 
gens d'affaires savent parfaitement que 1q^ 
paièmens promis en numéraire doivent être 
faits en billets de banque ; qu'il p'a jamait 
lexisté dans la caisse de la banque un capital 
jsuffîsant pour répondre à tous les paièmens, 
^'il^ dévoient être ftits en or et en ai*gept. Ils 
savent que la monnoie d'or doit seulemenf: 
«crvir à régler aussi exactement qu'il est pos^ 
f\\ji\e , I9 valeur desJettres-derchânge, et de$, 
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billets de banqaa ; et que le point important 
c cet de faire ensorte que Tor et l'argent mon* 
nojés règlent eifeclivement celte valeur 

Voilà la maxime fondamentale relativement 
au crédit du papier. Considérons maintenant 
ce qui est nécessaire pour que, quel que soit 
le papier qui sert de signe d'échange danf 
la circulation , l'or en règle toujours le prix. 

Il importe qu'il y ait habituellement un 
mouveirienl d'échanges entre l'or et le papier, 
ear c'est un àes moyens de fixer le prix de 
celui - ci. L^actîvîté de ce mouvement d'échan- 
ges dépend beaucoup des habitudes du pajs, 
des connoissances plus ou moins répajidues 
sur la nature du crédit du papier, et du de- 
gré de confiance qui règne dpns le com- 
merce. 

Pour que ct% échanges de l'or et du papier 
puissent se faire en tout temps, il importe, 
généralement parlant, qu'il y ait toujours dans 
le pajs une quantité suffisante d'or ; et il n'jr 
a aucun grand dépôt des métaux précieux ^ 
en Angleterre , que la banque. Ce dépôt sert 
à régulariser les oscillations .qu'on observe 
de temps en temps, dans la demande de l'or; 
mais il est encore utilç à deux autres usages 
et les voici. Une ou deux mauvaises récolte$ 
suffisent pou^ créer une balance de commerce 
d^f^vprablej et un gros capital en guinéet 
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aflToiblit les mauvais effets qui en résultent; 
Un certain fond en or monnoyé est encore 
nécessaire pour répondre à une demande ex- 
traordinaire dans le pajs , si elle a lieu. Une 
alarme soudaine et générale peut donner lieu 
k occasionner une demande si étendue qu'elle 
rende vaine toutes les précautions Cette cir- 
constance peut d'ailleurs se présenter dans 
un moment où le fond de Tor et de Targent 
monnojés de la ban<^ue se trouvent déjà ré« 
dutt à son minimum par la nécessité de four- 
nir à la demande créée à l'occasion d'une ba« 
lance défavorable. Cette double cause d'épui* 
sèment du trésor en numéraire, sufEroit pour 
rendre inutile le s6in de maintenir ce trésor 
dans une grande abondance des métaux pré«f 
cieux. C'est précisément ce qui est arrivé à 
la banque d'Angleterre. Peu de temps avant 
la suspension des paiemens en or et en ar- 
gent , les fonds de la banque en numéraire 
avoient été extrêmement diminués par une 
balance de commercé défavorable. Ce mal ce* 
pendant s'étoit atténué. Lé change s'étoit amé^ 
lioré, et l'or commençoit à rentrer en Angle- 
terre. Dans cet état des choses, la crainte 
d'une invasion se répandit, et il en résulta la 
faillite de plusieurs sdciétés de banque dans 
le nord de TAngleterre. L'Ecosse se ressentit 
beaucoup moins des effets de cette alarme^ 
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SOUS les rapports de la finance, et la demande 
de l'or y fut à peine sensible. Une longue 
habitude de Pusage des billets de banque , 
même d'une guinée; la consistance que les 
banques de ce paj^s • là ont acquise par un 
crédit qui n a jamais été ébranlé, résistèrent 
i reifet des circonstances générales. Mais , à 
Londres, les porteurs de billets de banque 
$e présentèrent en foule à la banque pour 
les échanger contre des guinées. 

Cependant, ce n'étoient point les négocians, 
les marchands , les capitalistes de Londres 
qui manquoient de confiance dans le crédit 
du papier delà banque: généralement par- 
lant , les guinées retirées de cet établissement 
alloieht effectuer des paiemens dans les pro- 
vinces. Les paiemens de Londres continuoient 
à se faire en papier. Mais l!embarras princi- 
pal du commerce de la capitale. vint du dé- 
faut d'une quantité suffisante de billets de 
banque pour fournir aux paiemens courans. 
La démande des billets de banque étoit û, 
forte , que pendant les jours qui précédèrent 
la suspension des paiemens, l'intérêt monta ^ 
dans le commerce, à sei^e ou dix-sept pour 
cent. 

Les directeurs de la banque suivirent dans 
èetie^ circonstance le systènie qu'un lecteur 
d'Adam Smiih jugeroi4 le plus propre à retenir 
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les guinées dans les «offres de rétablissement , 
ou à les y faire promptement revenir. Ils dimi- 
nuèrent le nombre des billets de banque en cir- 
culation. Ces billets rfiontoient pendant quel« 
ques années consécutives à près de onze mil- 
lions. Ils avoient ensuite été réduits à neuf ou 
dix millions; et dans la crise dont je parle, 
ils furent réduits à environ huit millions et 
demi sterling. J'ai dit ci - dessus que pour 
effectuer régulièrement les paiemens consi- 
dérables et nombreux du commerce de la 
capitale , il falloit qu'il y eût toujours dans 
la circulation à- peu-près la même masse de 
papier -monnoie. P^ur mieux faire ressortir 
cette vérité, je vais entrer dans quelques dé^ 
lails. 

Il j a à Londres soixante à soixante et dix 
maisons de banque; et c'est par elles que la 
totalité des. paiemens de la capitale s'effectue. 
On peut estimer, par approximation que la 
somme des paiemens journaliers faits dans 
la capitale, monte à quatre ou cinq mil- 
lions sterling. Les billets de banque qui sont 
en leurs mains forment probablement une 
grande partie de la masse qui circule dan^ 
Londres ; il est du moins certain que les bil- 
lets de banque ne circulent en quantité si- 
gnifiante que dans le voisinage immédiat d^ 
la capitale , et que tous ceux qui représentent 
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de grosses sommes sont dans Londres même. 
La quantité de ces billets dans les mains de 
tel ou tel banquier varie sans doute beau- 
coup; mais la masse de ce qui existe entre 
les mains de tous les banquiers ensemble , 
est toujours à-peu- près la même: ils en ont 
absolument besoin pour que leurs paiemens 
courans ne souffrent jamais aucun relard. 
Cette portion considérable de la totalité des 
billets en circulation ne peut donc pas êtr^ 
réduite. 

Parmi les marchands et toutes leô person- 
nés intéressées dans un négoce quelconque , 
il n'est pas probable non plus qu'une dimi- 
nution dans la partie des billets de banque 
qui sert à leurs paiemens fut une mesure 
indifférente. La rareté des billets de banque 
à Londres est une chose très - différente de 
la rareté des billets de banque ou de l'ax'- 
gent monnojé dans les provinces. tJne grande 
partie des paiemens de Londres a lieu en 
conséquence de l'acceptation que de fortes 
maisons de commerce ont faîte , de leltces- 
de-change tirées sur elles ; et le défaut de 
ponctualité dans un seul paiement est un act« 
qui constitue une maison en faillite. Les ban- 
quiers ont introduit dans la manière d'efFec- 
tuer les paiemens une, simplicité et une éco 
nomie telles , que le nombre des billets d^ 
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banque qui y sont employés est relalîvement 
aussi pelîl qu*il puisse Tètre. Or, ils ne peu- 
vent être suppléés par rien ; leur emploi est 
exclusif, quoiqu'il soit presque limité à la ca- 
pitale; et en même temps ce sont ces billets 
de banque qui règlent et soutiennent le cré« 
dit du papier dans toute l'Angleterre. Une 
réduction dans la masse de ces billets qui pa« 
roîlroit modérée à celui qui n'a point suffi- 
samment étudié ce sujet ^ pourroit boulever- 
ser le commerce de la Grande-Bretagne. Si 
l'on diminuoit d'un tiers , par exemple , la 
masse des billets de la banque en circula- 
tion , cela sufHroit probablement à mettre en 
état de fi^illite toutes les maisons de com- 
merce de Londres; à détruire le crédit, ar- 
Têler les a/Taires, et mettre toutes les manu- 
nufactures en stagnation dans le Royaume. 
L'alarme générale que de tels événemens ré- 
pandroient feroient accaparer l'or ; et il ne 
reparoîtroit dans la circulation que lorsque 
la confiance auroit repris par l'efFet d'une 
émission nouvelle de papier -monnoie. 

Ceci est un cas piK*ement bjpothétique ; 
•ar l'intérêt du commerce demande trop gé- 
néralement le ntaintien du cours régulier des 
paiemens à Londres , pour que l'on puisse 
craindre une telle confusion. Qu'il y eût peu 
#u beaucoup de métaux précieiîx en Angle- 
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terre, on obtiendroit de la banque de laisser 
dans la circulation à-peu-près la quantité or- 
dinaire de ses billets, ou bien l'on réussiroit 
à répandre quelque autre signe d'échange. 
Quel que fàt , cependant» le papier qu'on subs* 
tîtueroit à celui dé la banque, il ne pour- 
roit jamais avoir le même degré de crédit. 
Il ne seroit sans doute pas garanti par une 
masse de capitaux aussi imposante. Il ne se- 
roit pas plus possible à ceux qui auroient fail 
I^émission de ce nouveau papier de se procu* 
rer une quantité suffisante de guinées pour 
répondre à une demande excessive et simut- 
îanée, que cela n'est possible aux directeurs 
de la banque. Ce nouveau papier auroit donc 
quelque infériorité en comparaison de celui 
de la banque d'Angleterre. La société qui en 
auroit fait l'émission y feroit un profit : ce 
|>rofit seroit autant de perdu pour la banque 
d'Angleterre , qui auroit pu le faire. Suppo- 
sons ce nouveau papier dans la circulation , 
en même temps qu'une certaine quantité de 
liillets de la banque, moindre qu'auparavant, 
si Ion veut. Ce nouveau papier seroit échan- 
geable contre des billets de la banque ; et 
ceux qui seroient en possession de ce nou-^ 
yeau signe d'échanges pourroient , en se pror 
curant par lui, des billets* de banque, tiret 
^'or des coffres de la banque d'Angleterre. 



Digitized by 



Google 



( ^4 ) 

H ûttivGtoU àùtic que les directeurs de hf 
hânc^ue ^ en réduisant le nombre, de leurs pro-' 
près billets, autoîent encouragé les r^égocian^ 
à faire circuler un pâptef dont \a quanhté 
jpiourroît aisément devenir abusive. 

Dans l'état présent des choses, le^ direc-- 
leurs ont la possibilité de t-égler et de Ifmiier 
Juscju'à Uri certain point, la quantité du pa-^ 
pier en circulation. Ils perdroient cet avan-t 
tage i si en voulant trop restreindre la somme 
des émissions, ils encourageoient d'autres so-' 
délés à en faire. On a souvent fait des pro- 
jets pour jeter danfs la circulation de nouveau» 
papiers - monnîoie. Tarît que les banquiers ne 
se réunissent pas pour favoriser un papier 
rrouveàu , de tels projets doivent avorter. Mai* 
s'il j avoîl une véritable détrfesse dans le com-^ 
merce, faute d'tine suffisante quantité de si«» 
gné^s d'échange, les banquiers n'auroient plu> 
la même répugnance à se servir cVun moyen 
nouveau pout opérer les paiemens. 

Quelques personnes ont supposé qu'il étoil 
du devoir des directeurs de la banque de di- 
minuer la masse des billets en circulation dan» 
la même proportion que For diminueroit dans 
les coffres de l'établissement. C'est une idée 
qui peut venir assez naturellement à l'esprit; 
mais elle porte sur une fausse théorie. 

On a encore supposé que s'il j avoil dans. 

le 
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le commerce une véritable détresse , faute d'uiid 
quantité suffisante de billets de banque pour' 
exécuter les paiemens , les négocians sauroient 
bien faire venir du numéraire de l'étranger f 
pour remplir leurs engageilienSé Examinons 
celte idée* 

De quels négocianS parle-t-on , lorsqu'on 
prétend qu'ils feroient venir de l'or en An- 
jgleterre pour effectuer leurs paiemens ? Ont 
ne parle pas, sans doute ^ de ceux dont les 
marchandises ne sont pas demandées dansr 
les marché^ du Continent. Ceux - ci doivent 
d'abord , échanger ou vendre leurs marchan- 
d^ises i avant de pouvoir tirer du numéraire 
de l'étranger. S'ils les vendent , c'est contrer 
quelque chose qui représente de l'or et def 
l'argent « et . qui soit bon aux mêmes us^gesv 
Ils se procurent donc ainsi précisément ce 
dont le défaut les obligeroit , prétend on , à 
avoir recours à l'étranger* Le négociant agit , 
a cet égard , comme un autre particulier queU 
conque* S'^il est pressé pour un paiement ^ 
îl ne pensera pas mieux à tirer du numé-^ 
raire de l'étranger que ne le fart un fermier 
ou un possesseur de terre que l'on presse 
de pajer. Il^examine quelle propriété îl a, 
qui soit convertible en billets de banque r 
il a ceux-ci sous la main, il ne pense point 
à l'or qui est sur le Continent.' 

E 
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Il est donc évident que ce ne seront pa» 
les négocians , les marchanicis faisant le com^ 
merce dansTintérieiar qur-imagineront d'avoir 
recours à l'or et à l'argent qu'ils pourroîenl 
tirer de l'étranger pour faire leurs paîeinens. 
On dira peut-être que les négocians qui. sont 
habituellement en relations d'affaires avec 
les maisons de commerce du Continent , fe- 
ront cette importation de l'or et de l'argent. 
Il convient de distinguer dans le nombre 
des négocians qui font le commerce do 
l'étranger, !<>. ceux qui font le commerce 
d'exportation , 2<>. ceux qui font le commerce 
d'importation , S®, ceux qui exportent et im- 
portent les espèces d'or et d'argent , pour 
pajer ou recevoir le solde de la balance du 
commerce de l'Angleterre. Ce dernier com- 
merce se fait sur les mêmes principes que 
tous les autres a c'est-à-dire , que celui qui 
spéculé sur les espèces d'or et d'argent, ne 
fait jamais que les opérations qu'il croit lu- 
cratives. Le point important à examiner, pour 
décider la question , est donc celui - ci : la 
détresse que cause parmi les négocians la 
y3relé des billets de banque , rend-elle l'im- 
poiiation des espèces d'or et dlàrgent plu» 
profitable ? 

Cette question n'est pas aussi difficile à 
résoudre qu'on pou rr oit le croire. En gêné-- 
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rai , il est avantageux (jl'împorter des espèces 
d'or et d'argent dans un pays en raison de 
ce dont la valeur totale des marchandises ex^ 
portées excède la valeur totale des marchan- 
dises importées. Il ne s'agit donc que d'exa- 
miner de quelle manière la détresse qui ré- 
sulleroit pour le commerce de la suppression 
d'une partie des billets' de banque , influe- 
roit sur la quantité des marchandises ex- 
portées ou importées par fe commerce. 

Il est assez naturel de supposer qu'un 
peu de gène chez les marchands et che^ 
les fabricans , doit les engager, les uns et 
les autres, à vendre pour faire de l'argent; 
que , par conséquent , les prix en général . 
doivent baisser en Angleterre ; et que cette 
baisse des prix, doit engager les négoeians 
à vendre à l'étranger , s'ils ont l'espérance 
d'obtenir un prix meilleur. Mais observons 
d'abord que cet empressement général à 
vendre est nécessairement associé , avec une 
répugnance générale pour acheter. Si les mar- 
chands sont tous pressés de vendre pour faire 
de l'argent, ils so*nt tous lents à acheter des 
fabricans : ils exigent du moins de ceux-ci 
un crédit plus long qu'à l'ordinaire; mais le 
fabricant qui éprouve lui - mèjine le besoin 
d'argent dont se plairtt le négociant , ne peut 
pas faire ce long crédit. Le& ventes du fa- 
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brîcant sont donc suspendues; et cependant 
s'il continue à fabriquer il est obligé de faire 
chaque jour et chaque semaine des paiemens: 
son argent sort de ses coffres , et il n'jr ren^ 
tre point. Cela lui arrive dans un moment où 
l'état général du crédit empêche qu'il ne 
trouve à / emprunter, et où il est obligé lui- 
même ae pajer comptant ou à - j>eu - prè3 , 
toutes les .matières premières dont il a besoin^ 
Ainsi le fabricant , peut être contraint , par 
la rareté accidentelle des signes d'échanges , de 
ralentir , si ce n'est même de suspendre tout- 
à-fait sa fabrication. Il est bien évident qu'une 
telle détresse parmi les négocians et, les fa- 
bricans, ne doit pas contribuer à l'augmen* 
tation des produits manufacturés destinés à 
l'exportation , produits dont l'excédent sur les 
marchandises itnportées peut seul amener 
l'or dans le pajs. 

La diminution des prix dans les marchsgi- 
dises fabriquées , laquelle est supposée devoir, 
amener leur exportation, peut devenir, ^î. 
elle est poussée trop loin, la cause d'une sus-, 
pension de travail parmi les ouvriers. Quand 
la marchandise se vend nfial , ou ne se vend 
point , le fabricant réduit le nombre des ou- 
vriers qu'il emploie. Il est vrai qu'une» ré- 
duction dans la quantité des billets de baa- . 
que pourroit à la longue produire une ré- 
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duction dans les prix de tous les articles de 
consommation et par conséquent dans les 
salaires des ouvriers. Mais une diminution 
brusque de la somme totale des billets de 
banque en circulation crée une gêne uni- 
verselle , et fait baisser les prix des mar- 
chandises, sans que pour cela les prix des 
salaires baissent dans la proportion. Uon se 
dit que la baisse des prix des marchandises 
est accidentelle et sera passagère : le prix du 
travail n'est point aussi promptement varia- 
ble que celui des produits manufacturés. Il 
est donc extrêmement probable qu'une baisse 
extraordinaire et subite dans les marchan- 
dises , en conséquence d^une gène résultant 
de la diminution de la somme des billets de 
banque en circulation , entraineroit un grand 
découragement dans les manufactures ( i )• 



(i) On supposera ^ peut-être , qu'une réduction pcr* 
^manente dans la somme des billets de banque en cir- 
culation prôduiroit une baisse durable dans les prix des 
denrées et des marchandises. Je ne pense pas que cette 
baisse' dût être Teftct de la réduction supposée. La va- 
leur générale et permanente des billets de ta banque 
d'Angleterre , doit être la naême que la valeur générale 
et ][)ermanente de Tor , contre lequel on les échange. 
Mais la valeur de Tor , en Angleterre , se trouve réglée 
par le prix général et permanent de ce métal précieux , 
dans tout le reste de la terre ; et par conséquent , quoi- 
jjue certainement une réduction subite et considérable 
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Une grande réduclîon dans la somme de» 1 

billets de banque en circulation empècheroit ' 

que l'industrie nationale fût aussi productive 
qu'elle l'éloit avant celte réduction. Lorsque 
les faillites se multiplient de tous côtés, ou 
que seulement il existe une grande gêne sur 
les mojens de fournir aux paiemens courans » 
chacun réduit ses projets de commerce, ou 
suspend l'exécution de ses entreprises, en- 
sorte qu'une partie des frais et des travaux 



dnns le nombre des billets tle banque dût produire une 
forte baisse locale dans le prix des denr<^es et des mar- 
chandtses, cette baisse aiiroit ^^aleriient lictt dans les 
pv'iK de te^ mêmes articles supposes payés avec de for ; 
«t 4e prii de cet or se nieitt-oit bientôt au niveau du 
prî^ de l*or d^ns le reste de TEurope. Sî , donc, la 
Ku'diiclî^n du nombre des Éillets de banque étoit du- 
rable ^ il àrrîveroît de deux choses Vuhe : ou Ton sup- 
pléerek aux billets de banque par la création d'^n nou- 
vçau papier, ou Ton économiseroit l'usage des billets 
de banque dan^ les paiemens. Il est évident que TeiTet. 
de celte économie de l'emploi des b'ilets , seroit l* 
même que l'effet de la restauration du nombre ordi- 
naire de ces billets dans la circulalion. Ce qui me pà- 
roît le plus probable dans la supposition d'un retran- 
cliement considërab'e et soutenu du nombre des billets 
de banque , c'est qu'on s'accorderoit pour faire d'une 
Gutre place le lieu des paiemens généraux de l'Angle- 
terre. Nous traiterons bientôt plus au long de l'influence 
^u crédit du papier sur les prix de» denrée» et mar-»- 
chandises. (A) 
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déjà faits pour certdrtis objets , se trouve 
inutile. Supposons , par exemple, que de 
grands établissemens de machines coûteuses 
aient été faits pour obtenir une fabricalion 
moins chère, qu'on espère soutenir long- 
temps et avec activité : une grande difficulté 
dans les paiemens peut condamner ces ma- 
chines à Tinaction. Les niarchandises qui de^ 
vroient être en vente dans les boutiques et 
les magasins de la capitale, restent entassées 
chez les fabrîcans, et éprouvent peul -être 
des avaries. D'un autre cAlé , il se fait des 
ventes forcées; ensorte que certaines mar- 
chandises destinées à un* marché déterminé, 
et qui y sont particulièrement propres , s^nt 
vendues dans un autre endroit. Il jr a dé- 
rangement ou interruption dans cett^ régu-* 
larilé d'un commerce bien monté , qui pro^ 
portionne et applique exactement les mar- 
chandises à la consommation; et dans cette 
promptitude à faire passer les marchandises 
au consommateur , lesquelles régularité et 
promptitude contribuent essentiellement à ia 
prospérité de l'industrie' et du commetce. 
Tout échec au crédit du papier , t^ute 
commotion qui altère la confiance, non-seu- 
lement nuit essentiellement à Pindustrie, mai* 
encore , produit de grands abus dans l'applï- 
cation du travail. La masse de la propriété 
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. qui constitue les capitaux du commerce di- 
minue nécessairement; et il s'en auit aussi 
que Pexportation e«t moindre. Il n'est pas 
nécessaire , je pense , de répéter que c'est 
de.]a quantité des marchandises exportées que 
dépend la quantité de lor importé dans la 
Grande Bretagne* 

On imaginera peut-être que la diminution 
de la masse des billets de banque réduisant 
les mojens de paiement , pour le négociant 
importateur, il se trouvera obligé de^ sus- 
pendre ses Importations ; et que comme c'est 
l'excès des exportations sur les importations 
qui fait entrer l'or dans le pajs , la réduc-» 
lion de |a masse des billets de banque pour* 
roif produire un effet désirable, en diminuant 
les importations* Il peut y avoir quelque 
cho;5e de vrai dans ce raisonnen^ent, Cepen-* 
dant il faut considérer que dans la suppo- 
sition d'une bal^npe. défavorable , qui est 
celle dont il s'agît , TAngletérre doit' être 
regardée comme important, ou des grains 
( ce n'est pas de cette denrée qu'on vou-» 
dfQit diininuer l'importation en réduisant le 
pombre des billets de banque ) ou cette 
classe de marchandises qui viçnt d un pays 

jjointain et doit être revendue au dehors (on 
pp sauroit en refuser ni en différer le paie- 

jnem prgmis trè5- long-temps avant l'épçque 
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de l'arrivée des marchandises) ou, enfin, 
lès matières premières nécessaires aux ma- 
nufactures Anglaises, et qui s'exportent en- 
suite, fabriquées avec un grand bénéfice. 
La limitation du crédit dans l'intérieur de 
l'Angleterre a ordinairement pour effet d'en- 
gager le négociant expot'tateur à presser la 
vente des marchandises qu'il a dans l'étran- 
ger, et à 9e les vendre qu'à court terme* 
Cette limitation du crédit , dans l'intérieur , 
a également pour effet de retarder les achats 
du négociant importateur , et de l'engager à 
n'acheter qu'à long terme. Autrement dit , 
il résulte de la limitation du crédit dans l'in- 
térieur, que les marchands qui font le com- 
luerce avec l'étranger, pressent leur recette, 
et retardent leurs paiement. Il faut se sou- 
venir néanmoins que ces deux circonstances 
ne sont que des avantages temporaires , au lieu 
que la suspension des manufactures, est une 
perle décidée et permanente pour le pajs.. 
Il faut se souvenir encore qu'une crise , dont 
il résulte de la difficulté dans les paiemens, 
porte inévitablement atteirte à l'activité de 
rindustrîe , tandis qu'il n'est point certain que 
cette même crise fasse obtenir aux négocians 
Anglais un plus long crédit de la part des 
étrangers. Une suppression considérable de 
billets de ban<^ue , produisant nécessairement 
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àes faillîtes en Angleterre, doit répandre 
dans rétranger de la répugnance à faîre de 
longs crédits aux négocians Anglais. Tant 
que la crise dure, les Anglais envojenl à 
l'étranger leurs produits manufacturés , non 
pas pour le paiement des de nréè^Ss^im por- 
tées , mais pour acheter de Tor , et pour 
éteindre la dette 

On peut sans doute dîfféreriid'opinîon » 
quant au }uste point auquel on doit s'arrê- 
ter dans une circonstance donnée, pour la 
r^duc^ion du nombre des billets de banque 
en circulation. Mais j'eipère avoir maintenant 
bien établi la vérité de ce point -ci , savoir; 
que l'on peut abuser de la diminution du 
nombre des billets de banque , comme Ton 
peut abuser de leur trop grande multipli- 
cation. Une réduction excessive produit des 
faillites; les faillites répandent la consterna-^ 
tion, et la consternation fait courir à la ban- 
que pour avoir des guinées. 

Mais si le nombre des billets de banque 
n'est pas diminué, ou si même ils ne sont 
pas totalement retirés de la circulation , cha- 
que propriétaire de billets de banque peut 
sç procurer des guinées, aussi long -temps 
que l'étal^lissement paie* en or; et la ban- 
que est ainsi exposée à être complètement 
épuisée de son or , quelles que soient les 
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sommes qu^^elle en possède , et quelque ré- 
duit que soit ie nombre des billets en cir- 
culation : c'est le degré d'alarme qui eit 
décide. La banque sera lout aussi prompte- 
ment épuisée d'or si elle a seulement cinq ' 
millions sterling de billets en circulation ^ 
que si elle en avoit dix millions , en ^uppo- 
«ant le degré d'alarme le même dans les 
deux cas. Mais si la réduction du nombre 
dès billets de banque à cinq millions sterl. 
doit , ainsi que nous l'avons vu , produire 
dans le commerce^ plus de gêne, plus d'a- 
larmes , et une plus forte crise , que le main- 
tien du nombre des billets à dix millions , 
la demande des guinées à l'établissement , 
seroit moindre dans cette dernière supposi- 
tion que dans la première. 

Voici comment je suppose que les .choses 
peuvent se passer pour opérer cet épuise- 
ment total des guinées de la banque , dans 
une circonstance critique. Le propriétaire 
d'un billet de mille liv. sterl. , acquis par 
une vente de marchandises , se présente à 
la banque, et demande de lor. On lui 
donne mille liv. sterl. en guinées. Ces gui- 
nées serviront ou à pajer à l'étranger un 
solde de la balance de commerce , ou à 
remplir un vide dans la circulation intérieure, 
^equel vide a été occasionné par la dispa- 
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rution des billets de banque , en conséquence 
de l'alarme, ou encore à renforcer le fond 
capital dune banque particulière, ou enfin 
à former un trésor de réserve entre les mains 
^ des particuliers. Ces milles |iv. slerl. en or 
ne font donc point le même office dans la 
circulation que le billet de mille liv. slert. 
rentré à la banque. Ce n'est presque jamais 
pour être appliqué aux usages du papier , 
que Ton va chercher de l'or à la banque. 
Si les directeurs de celle-ci veulent mainte- 
nir dans la circulation la somme ordinaire 
des billets de l'établissement , il faut qu'ils 
rendent à cette circulation le billet de mille 
lîv. sterl. ^ui leur est rentré. Comment s'jr- 
prendront-ils pour cela ? Ils n'ont qu'une ma- 
nière : c'est de faire un nouveau prêt de 
mille liv. slerl. , c'est-à-dire , d'émettre ce 
billet contre une leltre-de-change de pareille 
somme, à escompter. Ce billet de mille liv. 
sterl. nouvellement émis, reviendra à la ban- 
que , laquelle sera obligée de donner encore 
mille liv. sterl en or. Si les directeurs veu- 
lent conserver le même nombre de billets 
dans la cîrcuîatio^n , il faut qu'ils émettent 
encore ce même billet de mille lîv. sterl. con- 
tre une lettre -de -change à l'escompte. La 
même opération , ou plutôt un grand nom- 
bre d opérations exactendent semblables, peu- 
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Y€nl être répétées cent fois, mille fois; et 
la banque , n^eût-elle dans la circulation qu6 
cent mille liv. sterl. en billets , si elle vou- 
loit maintenir ce nombre sans diminution , 
seroit exposée à se voir épuisée d*un nom- 
bre deguinées aussi considérable qu'on veuillov 
Fimaginer. Il résulte donc clairement de ces 
faits que la banque d'Angleterre est , par 
la nature même de son institution , hors d'état 
d'empêcher que, dans une certaine circons- 
tance donnée , il lui devienne impossible de 
pajrer régulièrement en numéraire. 

Un négociant qui se voit dans nmpossi« 
bilité de fournir à ses paiemens est supposé 
blâmable : on est disposé à censurer , siy le 
même principe, les directeurs d^une banque 
nationale qui suspend ses paiemens ; et on 
le fait avec d'autant plus 'd'aigreur que les 
opérations de cet établissement ont une éten- 
due et des conséquences plus grandes. Il faut 
cependant prendre en considération les dif- 
férences. Les maisons de négocians doivent 
être présumées dans le tort , lorsqu'elles sus- 
pendent leurs paiemens , tant que la banque 
d'Angleterre fournil aux siens; parce que, 
pour peu que ces maisons aient pourvu d'a^ 
vance à ce que la prudence exige, elles trou- 
vent dans la banque d'Angleterre une res- 
source certaine. Si ce moj^en de secours leur 
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est enlevé, elles deviennent encore plus ex- 
posées à une faillite que la banque, parcd 
que les moyens qu'elles ont de se procurer 
de l'argent sont extrêmement précaires. 

Dira-ton qu'il y auroit de l'avantage à ce 
qu'il y eût plusieurs banques , au lieu d'une 
seule banque nationale ? Chacune alors au- 
roit son administration , ses vues, son esprit 
a part. Elles compleroîenl peut-être trop légè- 
rement les unes sur les autres, pour se pro- 
curer de l'argent au besoin. Enfin, au lieu 
de soigner le crédit public en même temps 
que leur propre crédit , elles seroienl ten- 
tées de s'occuper trop exclusivement de leur 
intérêt du moment , et de faire des opéra- 
tions qui croiseroienl les intérêts des autres. 
Si l'on suppose qu'il y eût entre ces diverses 
banques un parfait accord , el une unîlé de vues 
telle quelle exisleroit dans un seul établis- 
sement , cela ressembleroit alors à l'institu- 
tion telle qu'elle est aujourd'hui. 

Quoique dans l'état des choses, il n'existe 
pas une certitude absolue que les paiemens 
du commerce ne puissent être suspendus par 
l'effet d'une crise violente , l'établissement 
d*une seule banque nationale est cependant 
la garantie la plus rassurante que le public 
puisse avoir. Celui-ci ne doit point juger un 
tel établissement, un établissement qui a pour 
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but principal le maintien du crédit et la ré- 
gularité des, paiemens du commerce, comme 
il jugerolt une entreprise particulière de 
banque. 

Si les directeurs de la banque d'Angleterre 
ont commis des erreurs , c'est en se rapprochant 
du système de conduite qui . probablement 
leur auroit été conseillé par Adam Smilh 
lui-même ; c'est en diminuant , pendant les 
temps d'alarme , xle nombre des billets en 
circulation ; c'est en suivant la marche qui 
auroit convenu à un établissement particu- 
lier , et qui probablement convenoit aussi 
à la banque dans les prenîîers temps de soa 
institution , avant que la ^nation entière en 
dépendît, en quelque sorte, pour la régu- 
larité des paiemens du commerce. Les direc- 
teurs ont suivi les principes et les erremens 
de leurs devancier^ : ils se sont conformés 
à ce qui étoit l'opinion du commerce dans 
le moment dont il s'agît. . . . . . . 

On soupçonna , dans le temps , que les 
prêts faits au Gouvernement , par la banque , 
^voient causé la détresse de cet établissement. 
Il ne faut pas perdre de vue que le Gouver- 
nent n'a point de moyens de se procurer des 
gulnées pour pajer ses dettes. Il est exacle- 
ipent dans le même cas que les autres débi- 
teurs. Si la banque exige de lui qu'il la paie. 
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il s*acquîtte en billets de banque , et les 6U 
tecleurs ne peuvent pas les refuser. Pour se 
procurer les billets de banque nécessaire^ à 
Facquit d'une dette exigée, te GouvernemenI 
les achètera des négocians et des banquiers , 
contre des fonds publics, ou des billets de Té- 
cbiquier qu'il peut créer en tout temps, maïs 
à plus grands trais dans un temps de discré-^ 
dît. Nous avons appris par les déclaralians faî- 
tes en Parlement ^ que peu de temps avant 
la crise, la banque exigea du Couvernemenl 
le paiement d'une somme de plus de quatre 
millions et demi sterling^ et que le Gouver* 
Dément la paja en effet, c*est-à-dire, qu'il 
rassembla des billets de banque pour cette 
somme ^ et les j^remil à l'établissement. Une 
partie seulement de cette somme en billets 
fut reversée dans la circulation. Si la banque 
avoît émis de nouveau, et à mesure des ren- 
trées, fous les billets pajés par le Gouver- 
nement, la somime totale des billets en cir- 
cula ï ion serort demeurée la même. Le Gou« 
vernement n*est qu'un gros emprunteur de ta 
banque» Les négocians sont également d^s em- 
prunteurs, mais en petites sommes mullip|iées. 
Que la banque prête plus aux particuliers et 
moins au Gouvernement , ou le contraire , le 
nombre des billets en circulation doit être 
le même. Le trésor national après avoir reçu ^ 

des 
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des billets de la banque , les rend Immédia- 
tement à la circulation , tout comme tait un 
négociant ; et ce qui importe , ce n'est pas 
la manière dont les billets arrivent dans la cir« 
eulation, mais bien la quantité totale de ceu;^ 
qui circulent. 

On disoit que si la banque avoit prêté aux 
négocjans au lieu de prêter au Gouvernement , 
le commerce , la confiance , et le crédit du 
papier ^auroient été encouragés; mais la, ditTé* 
rence n'auroit pas été aussi ^rande que queU 
ques personnes Pimagirioient alors. Les négo- 
cians qui obtenoient de la banque les avan* 
ces ordinaires étoient tentés de les employer 
k acheter des billets de T^chiqui^r. £mprun« 
tant à 5 p^5, il éloit fort naturel qu'ils dé- 
sirassent profiter de la mieux - value de l'in-* 
térét qu'ils obtenoient en échangeant les bil- 
lets de banque contre le^ billets de l'échiquier 
qui rendoient depuis cinq et demi )usqu'4 
huit pour cent. Donc, la banque, au lieu da 
prêter au Gouvernement, sans intermédiaire, 
prêtoit à des individus, lesquels prêtoient eux* 
mêmes au Gouvernement pour gagner sur Yir\r 
léret. Lorsque cela n*arrivoit pas précisément 
ainsi, les choses se passoient de manière à ca 
que cela revînt exactement m tn^ïr\e , et voici 
comment. 

Les banquiers I voyant quefes marchand* 
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obtenoîent à la banque d'Angleterre un cré- 
dit plus considérable qu'auparavant , et. trou* 
tant dans l'achat des billets de l'échiquier un 
emploi profitable de leurs capitaux libres , 
prêtoîent au Gouvernement. Les marchands, 
empruntant de la banque , n'empruntoient 
pas des banquiers; et ceux-ci avoient un ex- 
cédent de capital à placer , tout comme s'ils 
l'avoient emprunté de la banque. 

Imaginons un troisième cas. Supposons qu'il 
fût question d'un propriétaire -cultivateur qui 
voulût acheter pour cent liv. sterl. des nou- 
veaux billets de l'échiquier. Ces cent liv. sterL 
et oient placées en compte courant chez un ban- 
quier d'une ville de province. Ce banquier» 
pour pajer le particulier , tire cent liv. st. sur 
son correspondant, banquier à Londres. Il y a 
donc alors loo liv. st. de tnoins à son crédit 
chez ce banquier de là capitale. Celui-ci ajant 
looliv. st. dé moins en dépôt, ne peut pas 
les prêtera un marchand de Londres, et lé 
tnarchand de fiOndres , s'il en a bjssoin, les 
emprunte de la banque. Or , je dis que c'est 
tout comme si la banque avolt prêté slu, Gou- 
vernem^ent 

Supposons encore un autre cas. Ce sera 
un particulier qui place cent liv. st. entre les 
mains du Gouvernement^ contre des billets dé 
l'échiquier. Ces cent liv. st. n'éloîent point ua 
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fond libre et disponible : il se les est pro- 
curées en vendant des marcliandise^. ^l faut 
supposer un acheteur. Or, il faut que cet 
acheteur, ou devienne lui-mê(ne un emprun- 
teur, ou vende à quelqu'un qui aura em- 
prunté j enfin les suppositions que Ton peut 
faire arrivent nécessairement à un empiuq- 
leur. Un particulier \en4 des marchandise « 
pour cent liv. st. Il ne remet point ces çm\t 
liv. st, dans le commerce : il les prête atu 
Gouvernement. Mai^ un aulre parlicijUer en>' 
prunte ces cent liv. st., et les remet dar^s le 
commerce. Le fond des marchandises sur le- 
quel roule le commerce du pajs demeurant 
le même , le capital qui y répond reste aussi 
le même. Les prêteurs, quels qu'ils soient, 
dont le Gouvernement a emprunté quatre 
millions et demi , répondent à des erriprun- 
teurs de celte même somme prise sur la masse 
des billets de banque ou du numéraire en 
circulation dans le pajs. •••••••• 

• • • • • • • • ••.•!•• • • • • », 

Il est d'une si grande importance de bien 
faire sentir que les prêts dç la banque au 
Gouvernement ( prêts certainement plus con- 
sidérables que de coutume ) ne furent point 
la cause de la suspensiqn des paiemens en 
numéraire , que je m^arrêterai encore quel- 
ques înstans à celte question. J'aî déjà observé 
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qu'à l'époque clont !1 s'agit , la quantité des 
billets de banque lâchés dans ta circulation ^ 
avoit été diminuée bien loin d'être augn>entée. 
Il n'en restoit que ce qui étoit nécessaire 
pour assurer la régularité des paiemens daùs 
Londres. 

Mais s'il étoit nécessaire , en effet ^ de main- 
ienir dans la circulation cette somme de bil- 
lets de banque , ce n'étoît donc pas à cause 
des prêts , et pour les faire que l'on avort 
émis des billets : ces prêts, au contraire avoient 
été faits en conséquence de l'émission des bil- 
lets de banque. Lorsque les directeurs de la 
banque augmentent l'émission des billets, il^ 
^faut qu'ils augmentent aussi la somme de leurs 
iprêts. S'ils maintiennent la somme des billets 
-en cii^culation , il faut qu'ils augmentent aussi 
4a sommé totale des prêts de la banque : s'ils 
diminuent la quantité des billets , ils dimi- 
'nuent aussi, et précisément dans la même pro- 
portion la somme des capitaux prêtés. Blâmer 
l'étendue des prêts, c'est blâmer l'étendue des 
émissions de papier ror, j'ai déjà prouvé que 
la somme totale du papier en circulation., étoit 
alors plutôt trop foible que trop forte. En 
d'autres termes, la banque à l'époque de la 
suspension de ses paiemens, loin d'avoir fait 
des prêts trop considérables , n'a voit pas tout- 
à-fait assez prêté. Si une émission un peu 
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iplas GonsîdéraUe de billets étoît propre à dî- 
minuer le danger, une augmentation dans la 
somme des prêts le diminuoit par consécjuent« 
Il paroit, d^là, que la vérité étoit précisé- 
ment dans Popinion contraire à celle qui a été 
généralement adoptée dans le temps. 

Il y a un autre point qu'il est important 
de considérer. La totalité des prêts que la 
banque a voit faits, soit au Gouvernement , 
soit aux particuliers , à Pépoque de la sus- 
pension de ses palemens, fut , non- seulement 
maintenue dans la proportion de la quantité 
des billets, mais leur somme s*accrut dans 
une proportion plus forte ; et cela étoit iné- 
vitable. 

Les prêts de la banque ne sont pas seule- 
ment affectés par la somme des billets : ils 
augmentent ou diminuent par Une autre cause , 
• savoir , la recette et les paiemens en or , en 
supposant que le dépôt reste le même, ce 
^ui est généralement vrai. 

Il sera nécessaire , je pense ^ pour éclaircir 
Gompléteinent le sujet à ceux qui n'entendent 
cette matière quMmparfaitèment,de faire con- 
noitre ici la totalité des effets disponibles de la 
banque d'Angleterre, et la manière dont ces 
effets sont emplojés. Ce détail est important ^ 
parce qu'il doit en résulter , avec la plus grande 
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évidence ^ qiae l^ prêts de la banque , à Té- 
poque qui précé|d$ 1^ suspension de ses paie- 
ment , ne C^ren.t ni yrie spéculation avantu- 
réer ni ui^ç ppé^f tîço influei^cée par le Gou- 
verçwif^^t , nn^is une conséquence nécessaire 
de la nat.uv^ piêcne de rinslilulion. La ban- 
q.ue ne pouyoît pas prêter moins, >en conser- 
vant dans la circ|ulation 1^ sçinme modérée 
de billets qu'elle y laissa. 

Lps capitaii^x pptfÇ Ijçs mains des directeurs 
de 1^ bfJoqua ^u z^ février 1797, el consis- 
tant , so;Jt jçn effets appajrten^ns à da banque 
m^tn^ y spil e.n sompT,es dft* dépôt réunis par 
lc;s jj^ajriiculiejrs, pjeuy.çjot^êrre es^tunés, par ap- 
proximation , d'après les états présentés au 
Parlement , aux sommes suivantes. 

Je comtfnenoe p^jr pbservçr quç Ja ^anijue 
avoi^ ,y,n cfipi.t^l, e,ù jp^ropr^,été , et montant à 
o^-^e miXljpps fî^ çept ^Sngtr^îqp rnille Uv. st^rl» 
lequel (élo^ pfè0 î^tj (^ouyer^epi^ent àSp^^.g, 
Il n'en sera pas qi^iesjîon fjans ce mojnent. 

' iP. La banque ppsaédojt en ^^oéfices réalisés 
e^ npijL dî/^^gés \ f^ fcifOfïmwQ^f ui;i .capital 

4'envîron L. st. 3,8oo,oo© 

sP. Le ct^pôt faij eif piains des directeurs 
par les marcKai^ds et des individus de diverses 
classas. • . • 5,i00}00« 
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3®. La banque avoit en effets négociables "^ 
reçus pciur valeur des billets émis (i). . . 8,600,000 



Les effets disponibles de la banque mon- 
toient à ......... L. st, 17,500,000 



(i) Le lecteur ne comprendra peut-être pas sur quel 
principe la somme qui répond à celle des billets émis 
se trouve classée parmi les dépôts. Dans les états pré- 
sentés en Parlement , cette somme avoit été classée de 
même et avec raison. Ce ne sont cependant pas les 
billets de banque eux-mêmes qui forment le dépôt; 
mais ils en sont la mesure 9 puisqu'ils ont été donnés 
en échange. Qu'un particulier remette à la banque 
cent liv. st. en dépôt sans prendre de billets , maïs 
seulement en compte courant , ou bien qu il prenne 
un billet de banque pour ses cent livres , c'est préci- 
sément la même chose. Le droit de tirer les cent livre» 
par une assignation à vue sur la banque , équivaut exac- 
tement à la possession d'un billet de banque de cent 
livres. Les billets, il est vrai-, ne sont pas ordinairement 
émis pour de l'argent reçu , mais pour des leltres-de- 
change escomptées. Voici comment s'opère cet escompte. 
L'escompteur se fait ouvrir un compte courant k la 
banque , et celle-ci a soin de n'être jamais en avances, 
liorsqu'il envoie des lettres-de-cbanges à escompter, 
€t que la banque consent à tes prendre y il est* crédit^ 
de la- somme à laquelle elles montent. Lorsqu'il tire 
sur la banque, par assignation 01^ lettre- de-change, le 
porteur de la traite reçoit des billets de banque pour la 
\aleur de la dite traite. La somme ^e tous les soldes 
qui sont au crédit des escompteurs constitue indubita-» 
l)lemcnt un dépôt : cette somme est comprise dans I9 
deuxième article ci-dessus^ 
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Observons que la première somme de 
3,8ôo,ooo liv. 5l. n'éprouve pas de variations 
brusques; elle augmente lentement. 

La deuxième somme de S,too,0OO tîv, st. 
fi peu de fluctuations : celles qu'elle éprouve 
ne dépendent pas de la volonté des dîrec* 
teurs , mais de celle des particuliers qui sont 
en affaires avec la banque. 

La troisième somme est donc la seule que 
les directeurs puissent augmenter ou dimi«- 
nuer à leur gré. A l'époque dont il s'agît , 
les directeurs la diminuèrent en effet jusqu'à 
8,Goo,ooo liv, st. Je croîs avoir montré qu'iU 
avoient réduit cette somme au moins assez* 

Les directeurs avoient donc dix-sept mîU 
îlons et demi sterl. d'effets disponibles. Com- 
ment les employèrent -ils? 

Dans les états présentés au Parlement par 
les directeurs , le numéraire et les lettres^ 
de- change escomptées sont portés ensemble 
à environ sept millions. Supposons qu'il y eût 
trois millioPDS en guinées et quatre en lettres- 
de - change. Voici donc l'emploi des dix^^sept 
ïnillions et demi. 

La banque avoit prêté sur des effets pu» 
blics , savoir ^ les billets de l'échiquier , les 
délégations des impôts sur les terres et sur 
la bière , ainsi que les assignations presque 
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iétlides contre le trésor public. • IJ. it. iô,5oO)00^ 
Elle avoil prêté contre des lettres<^de-change > 

escomptées •• 4»ooo,ooo 

£Ue avoît en numéraire 3, 006^009 

L. st. i7,Sooyoo* 

Ou bien , pour simplifier > on peut dire 
que la totalité des sommes prélées montoit k i4j5oo)00© 
Les gui nées en caisse k 3,ooo,ooo 

Si , au lîeu de trois millions en guînée» , 
îl ny avoîl eu qu'un million sterling , le fond 
disponible demeurant le même, il y auroit ea 
seize millions et demi de prêtés : à mesure 
t]ue Por diminue, les prêts augmentent, si le 
fond total dès capitaux demeure le même. 
L*étendue des prêts de la banque fut done 
Veffet de la demande extraordinaire de gui- 
nées, bien loin d'en être la cause ^ comme 
on Ta dit» ' 

On peut affirmer avec vérité, dans bien 
des cas , qu'un négociant manque parce qu'il 
a fait des confiances, ou des prêts trop con- 
sidérables. Cette analogie a induit beaucoup 
de gens en erreur. Le cas de la banque est 
essentiellement différent k deux égards : !<>. elle 
peut éprouver la difficulté ou l'impossibilité 
de se procurer des guinées, et cela n'arrive ja- 
mats aux particuliers , qui s^en pourvoient à 
la banque; 2^. la banque est forcée de main- 
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lenir daps ]a circulation presque toujours Iç 
même nombre de ses billets. 

On a blâmé Tintervention du Parlement^ 
à celte époque critique dont je parle. On 
a prétendu que tant que la possibilité de 
payer en numéraire existoit , il ne falloit pas 
empêcher la banque de le faire ; que c'étoît 
violer sans une nécessité absolue , le cou- 
tract qui lie les directeurs de l'établissement 
envers les porteurs de billets. 

Je réponds à cela ^ qu'il falloit soigner les 
intérêt^ non-seulement de ceux qui deman- 
doient de l'argent ; ^maîs aussi de ceux qui 
n'en demandoient pas, quoiqu'ils fussent por^ 
teurs de billets. It falloit s'occuper de tous 
les individus qui avoient à exiger des paie- 
mens dans le Royaume. Or il y a peu de 
créanciers qui ne soient aussi des débiteurs , 
et le plus grand nombre d^entre ceux - cî 
doivent tout autant qu'il leur est dû. Les ban- 
quiers et les négocians sont les plus gros 
débiteurs et les plus gros créanciers du Rojau-r 
me : la banque surtout est le créancier le plus 
considérable de l'Angleterre. Voici donc quel 
étoît l'état des choses : 

Un nombre d'individus , comparativement 
petit, ayant conçu l'alarme, venoient deman- 
der des guînées et les retenoient dans leurs 
caisses^ de manière qu'ils accaparoient à 
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eux seuls Vov destiné à fournir nux paiement 
courans de tout le commerce. Si chacun de 
ceux qui avoient le droit de le faire , en 
Qvoient fait autant , tout le numéraire en 
circulation dans le monde marchand n'j au* 
roil pas suffi. Ceux la rnè^ne qui se pressoient 
pour obtenir des guinées ne réfléchissoient 
pas que si leurs créanciers, ajant le même 
droit , Pavoîent exercé contre eux , ils au- 
roient eu peut-être plus à payer qu a rece^ 
voir en numéraire. La loi qui suspendit les 
paiemens de la banque en numéraire paroîl 
donc avoir précisément exprimé lé vœu , et 
soigné les propriétés de la masse de ceux 
qui avoient intérêt à la chose. S'il est vrai 
que chaque billet de banque exprime ua 
engagement de payer en argent , quand le 
porteur l'exige, on peut concevoir que pour 
^e grand intérêt de tous , l'expression payer 
en argent ne signifie pas payer en pièces de 
métal , mais en une valeur égale : or c'est 
pour protéger l'intérêt de tous , que le Parle- 
ment intervient dans une circonstance tout- 
si - fait extraordinaire. 

£In autorisant là suspension des paiemens 

en numéraire tandis qq'il res^olt encore des 

guinées dans les coffres de la banque , le 

Parlement din^inuoit la secousse que devoit 

eccasionner cet étrange événement. Il cpnser- 
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v^ît à la banque les moyens de fournir aux» 
petits ' paîemens courans qui se font en gui- • 
nées» Il rendoit l'emploi des billets de ban- 
que nécessaire, et restituoit ainsi à cosigne 
d'échanges le crédit qu'il avoît perdu. Le Par- 
lement abandonna le principe abstrait , pour 
ne voir que ce que l'application k la pratique 
exîgeoit de lui. Il brava l'opinion des théo- 
ristes et le préjugé populaire ; mais îl devint 
le protecteur du crédit public, et le gardien' 
de toutes les propriétés individuelles. 

Ce qu'il y avoit particulièrement à crain- 
dre dans la capitale , c'étoit que le peuple , 
ne recevant pas ses salaires en argent . et 
«e comprenant pas d'abord que les billets 
de banque d'une livre et deux livres sterl* 
pouvoient faire office de numéraire pour tou- 
tes les choses nécessaires à la vie , ne se 
portât à quelques violences. On pouvoît crain- 
dre aussi que le peuple^ ne jetant du dis- 
crédit sur les billets de petites spmmes , il 
ne s'établit d'abord un, agio , et que ces bil- 
lets ne perdissent. Il importoii donc que les 
manouvriers pussent être payés pendant un 
certain temps en numéraire. Pour cela ; H 
falloit mettre dans la circulation les billets 
d'une et deux livres sterl. , en commençant 
par les classes aisées. En conséquence les 
directeurs , immédiatement après la suspen- 
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slon , distribuèrent chez les banquiers une 
partie de ce qui resloit de ces billets en pe- 
tites sommes , et en gardèrent une autre? par* 
tie pour les emploj^er selon l'événement. 

La banque fit ensuite de nouvelles émis- 
sions de billets , jusqu'à • ce que la somme 
en circulation Tût reportée au point ordinaire. 
En très-peu de temps , le crédit fut rétabli, 
les guînées devinrent extrêmement abondan- 
tes. La banque remplit ses cofFres; et ce qui 
prouve que l'or affluoit en Angleterre , c'est 
que le change sur Tétranger devint favorable 
à la Grande Bretagne. 



Chapitre V. 

De la balance du commerce. — Du cours du 
change. — Tendance dun change défavora* 
hle à faire sortir Vor du pays. --^ De la pro^ 
babilité du retour de Vor. — De la manière 
dont on peut supposer que Vor exporté d^ 
la Grande-Bretagne' est employé sur Iç 
Continent. — Raisons pour le renowellcment 
de la loi qui suspend les paiement en numé^ 
raire, à la Banque. 

Si Ton considère que la loi qui autorîsoît 
les directeurs de la banque d'Angleterre à 
suspendre les paîemens en numéraire, a été 






Google 



( 94 ) 
renouvelée ; que le, haut prix des denrées a 
donné lieu à diverses suppositions sur les effels 
du crédit du papier ; que le cours du change 
^st redevenu défavorable à l'Anglelerre ; enfin i 
que Tor a sensiblement dinriinué dans la cir- 
culation et y a été remplacé par des billets 
de banque de petites sommes , on ne s'éton- 
nera p^s qu'il se soit répandu absez généra- 
lement dans l'opinion que le s^^stème du cré- 
dit du papier, dans la Grande-Bretagne, étoit 
devenu vicieux , et exigeoit des chapgemens. 
^e vais faire quelques observations relative- 
ment au cours défavorable du change , qui 
dans les deux dernières années de la guerre 
a de nouveau contribué à faire exporter For 
de l'Angleterre. 

On peut poser comme une règle générale 
que les exporlationâT et le^ importations com- 
merciales d'un pays se proportionnent natu- 
rellement les unes aux autres ; et que ^ par 
conséquent, la balance du commerce (soit la 
différence entre les importations et les expor- 
tations) ne sauroit demeurer long- temps très- 
avantageuse ou très -défavorable à un Etat. 
Cette balance doit se solder en numéraire, 
ou former une dette. Si , pendant une lon- 
gue suite d'années, un Etat payoit à un autre 
un solde considérable en numéraire, il en ré- 
^uUeroit che^i l'un €|n appauvrissement «^ ch^«i 
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Fautre une accumulation d'or, qu'il nVst pas 
raisonnable de supposer: on peut même met- 
tre en question si la prospérité commerciale 
d'un pays ne tend pas plutôt à réduire qu'à 
augmenter l'usage de l'or, à cause de l'exten- 
Mon graduelle du crédit du papier résultante 
jde cette prospérité du commerce. 

Supposer une accumulation annuelle de la 
dette formée par la différence des objets im- 
portés et exportés, est encore tout aussi diffi- 
cile. Une nation qui prospère par le commerce 
emploie la richesve qu'elle acquiert à aug- 
menter ses établissemens au -dedans et non 
à accroître ses créances contre les étrangers. 
Elle applique les capitaux qu'elle gagne , à 
mieux cultiver ses terres, à multiplier les édi- 
fices de luxe ou d'utilité, à établir des uia- 
dhines qui épargnent la main - d'oeuvre dans 
les fabriques, à creuser des caviaux,** à cons- 
truire des routes , des chantiers, des vaisseaux, 
en un mot , à se donner de nouveaux moyens 
d'augmenter ses revenus. 

Dans les années même où la balance du 
commerce est défavorable , cette gradation de 
prospérité n'est point interrompue. Il j a un 
Certain terme d'usage pour le crédit qu'on fait 
aux étrangers , et que les négociais Anglais 
qui font \e commerce d'exportation n aiment 
point à prolonger , quelle que soit l'abondance 
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des capitaux dont . ils disposent. U se réalî^ 
de temps en temps, des. événemens qui rap^ 
pellent à ces négpcians ( s'ils sont tentés de 
Voublier ) qu il jr a du danger à con&er de 
trop grosses sommes , et pour long- temps ^ 
à d'autres niégocians qui ne sont point sou- 
mis aux mêmes lois et dont la patrie peut tout« 
à-coup se trouver ^n guerre avec la Grande- 
Bretagne. 

L'équilibre tend continuellement à se main- 
tenir ou à se rétablir , entre les importations 
et les exportations, non - seulement par la ré- 
pugnance que le plus riche a à prêter, mais 
encore par Téloignement que le plus pauvre 
a pour emprunter. Il y a toujours chez la 
masse du peuple, par tout pays, une certaine 
disposition à proportionner les dépenses aux 
revenus. Ce qui , dans un pajs pauvre , règle 
la somme des importations , c'est la faculté 
des consommateurs de pajer les marchandises 
importées pour leur usage. Quant aux impor- 
tations des objets destinés à être de nouveau 
exportés , leur somme est encore déterminée 
par la faculté de pajrer qui existe chez les 
individus des pays auxquels ces marchandises 
sont destinées. Dans tous les cas , ce sont les 
revenus des consommateurs qui limitent Tîm- 
portation. Lors donc que des calamités pu- 
bliques , telle que la guerre ou la rareté des 

subsistances 
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subsistances ont diminué la somme des reve-^ 
nus individuels chez un peuple, il fait des 
épargnes dans sa consommation , il augmente^ 
son industrie, jusqu'à -ce qu'il soit parvenu 
k améliorer, ou à restaurer tout- à- fait sa 
balance de commerce. La tendance finale de 
celte proportion entre les dépenses et les re-^ 
venus des particuliers , c'est d'égaliser les im- 
portations et les exportations du commerce. 

Quoiqu'il existe constamment une tendance, 
vers l'équilibre entre les valeurs des marchan- 
dises importées et exportées , cet équilibre 
est cependant rompu quelquefois d'une ma- 
nière très- sensible. Une récolte abondante ou 
foible a, en particulier, une grande influence 
sur la balance du commerce. 

Les quantités extraordinaires de grains im- 
portés dans la Grande-Bretagne pendant deux 
années consécutives , pour combler le déficit 
des récoltes , montent à une somme si énorme 
que l'op doit s'étonner beaucoup que l' An- 
gleterre ait pu, au milieu d'une guerre coû* 
teuse , et malgré la gène qu'éprouvoit son com- 
merce, acquitter ses dettes envers les étran- 
gers. En Angleterre , comme ailleurs , les deux 
causes du rétablissement de l'équilibre agis- 
sent toujours quand le besoin j est; mais c'est 
plulô* comme remède que comme préserva- 
tif. Lorsque les récolter manquent, une im- 
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porfatiofn immédiate devient indispensable , et 
le paiement de cette importation doit être très* 
prompt ; tandis que les mojens d'économie 
ût d'industrie n'opèrent qu'à la longue. Il j a: 
donc toujours , dans les cas semblables , c'est* 
à - dire , de folies ruptures d'équilibre , un mo* 
ment pénible à passer. La manière d'adoucir 
ce mal, ou d'affoiblir les inconvéniens qui enf 
résultent , est un problème d'une solution très- 
întéressante pour un état commerçant. 

Lorsque j'ai parlé des expoi'tations et dea 
importations , j'^i entendu les marchandises 
qui sont un objet d'échange , et pour lesquellea 
un reçoit un équivalent : il y a beaucoup d'ex- 
portations anglaibes , et quelques importations ^ 
qui n'ont point d'équivalent. Far exemple : on 
a exporté pendant laf guerre un grand nom- 
bre d'objets nécessirirê« à Fentretien des, flot- 
tes et des armées aw dehots. Nous avons fait 
des remises cofôstdérabies à nos alliés, soit k 
titre de prêts i bm à thre de si^ides. Nou^ 
avons payé les dividendes aux étrangers qui 
onft de Fargent placé âs^ns nos fonds publics. 
Nous envoyons des capitaux considérables aux^ 
îsles, pour être employés à la cuîture des 
denrées ^coloniales. En revanche, l'Angleterre 
reçoit des capitaux considérables des grandes: 
Indes, soit par la Compagnie d«s Indes, soit 
par les particuliers. 
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Quoique les exportations et importations dé 
cèlt^ espèce , ne fassent point partie de celles 
dont l'ai parlé d'abord , elles affectent néan^* 
moins la quantité totale des exportations eC 
importations, exactement de la aièmé manière 
que la circonstance d'une mauvaise récolte ; 
c'est-à-dire, que celte espèce d'exportation 
tend également à elidetter lai Orande » Bre« 
tagne envers dés nations étrarngères (i). 

^. » I- I i"ni*i> Il ''.'"* iT, ',|.,.ii ■■■I.'' -.'lij '."i"!" , "l'i I. nf I ■» 

(i) Supposons que rAngletérrè aft H payer ùii sub^, 
sîde de deux liuUk>n:s sterling à FEihperèuf ; et <|ile , 
pour acquitter ce subsidb , on ait autorisé las nëgôcians 
de Vienne à tirer cette somme sur les nëgocians dd 
Londres. Il en résultera que TAnsleterre sera dans la 
n'écessité d'exporter pour Jeux minionar ste'rliVig de giii- 
néies ou de marchandises |. san& recevoir d'équivalent. 
Ces deux millions sterling d'exportations diminuent la 
quantité de rtis ifiârchsfndf^éîé eîdportaMéi, et ëWei ri- 
Âtisent h dejû'snië âës êtMïitgeifs pour éés lùêiKiès ùiâr- 
chandtses. fl en i^&ù^e iàtiè (faé ii sVSnilWe tàUlé Jes ' 
lAarchandiséi k expbrteV pôiir é:\ïti/i^^y éèt rA^ns coii- ' 
•idérable , et que par conséquent , la balance du iùtOL- 
merce tend à devenir désirai ntagéosè. la ^énie chose 
arrîve par l'expoirtarfon dé nés cipitiui^ dîârfô hos coFo- 
nies , par lies dîvidend'cî^ piàyés aux élfrâiigei^s , et païf 
l'exportaiiori de loxït ce qiii est nécessaire à reniredfe'n 
dés flottes et dés armées sta dehors. It Haut encore 
ajouter que toàt ce épi se consomme d'àfis Ik On^nde* 
Bretagne pour Tentretiëil des flottéf et dés' àrn^es » tend 
également à rendre la balancé d\ï commerce dljfavofiJ>le, 

It est peut-Mltré digne dé remarqué que , puisqu'une 
augmentation de dépenses à%xk% l'intérieur pouf* les âot- 
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Les exportations et importations s'égalisehf 
néanmoins à la longue, ainsi que)e IVi observé* 
Il y a évidemment une borne , un certain maxi^ 
mum au-delà duquel les étrangei?s ne feroient- 
plus crédit aux négocians Anglais, et où il n'jr 
auroit plus d'or à exporter de TAnglelerre. 
' Jusqu'ici )'ai Considéré l'or comme servant 
à acquitter le solde de la balance de cbm- 
merce. On peut également le considérer , 
comme une marchandise : car il a une valeur 
intrinsèque :.son prix hausse et baisse selon 
la demande , et les moyens d'jr fournir» Ainsi 
que toutes les autres marchandises , l'or cher* 
che les marchés où il est le plus cher ; et les 
négocians Anglais l'exportent ou l'importent 



tes et les années contribue à rendre la balance de . 
commerce défavorable , ou , autrement dît ii &ire sortie 
Vpr , il est dWe bonne politîqi^e de payer au-dehors un 
subside modique , pour éviter de grandes dépenses aa 
dedans. 

Si le subside fait opérer sur le Continent une diver- 
aîoT) qui dispense là Grande Bretagne d'employer pour 
6a propre défense de grandes forces navales et militai* 
res , ce subside peut teindre à améliorer la balance du 
commerce ; c'est-à-dire , quen envoyant de l'argent au 
dehors , on peut éviter la nécessité d'en laisser sortir 
beaucoup davantage. LfOrsqu'on a discuté la convenance 
de fout^V des subsides aux alliés de l'Angleterre sur le 
Contii^t, on n'a pai considéré la chose sous ce point 
de vue. (A) 
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foutes les fois qu'il jr a du profit à faire dans 
Tune ou l'autre de ces opérations. Essayons 
quelques suppositions qui fassent compren- 
•dre comment l'exportation de l'or peut être 
un objet de spéculation pour le négociant 
Anglais. 

On tire de Hambourg une lettre-de*chang6 
sur Londres. Cette lettre-de-charrge est ache-^ 
tée, ou autrenient dit escomptée, à Hambourg. 
L'acheteur ou escompteur, donne en échange 
la chose qui sert communément aux paie* 
mens de cette place : ce peut être de lor ott 
de l'argent , ou des billets de banque , ou en- 
fin , un crédit pour la même somme dans les 
livres de la banque de cette ville. 
' Supposons maintenant qu'an marchand de 
grains de Hambourg tire loo livres sterling 
$ur Londres , et qu'il offre cette traite à es- 
compter à la bourse de Hambourg , dans lé 
moment, où il se fait de ce port de gran- 
des exportations de blé pour Londres* Dans 
une telle circonstance il se trouve moins de 
preneurs de papier sur Londres qu'il n'j a 
4e vendeurs; et ce papier, beaucoup oiFerl, 
perd de son prix , comme tout ob^et qui es( 
plus offert que demandé. A mesure que le 
prix du papier sur Londres baisse, le prix 
lie lor monte : c'est une seule et même chose ; 
U en résulte que le xhapge entre Londres et 
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Hambourg devient défavorable à rAngleterre. 
Gette ahération du change sera d'abord pe« 
considérable : elle sera proportionnée à ce 
quil en coûte pour transporter de For depuis 
Londres à Hambourg. Mais supposons que 
les lettres-de-change tirées de Hambourg pouv 
le paiement des denrées fournies par cette 
ville soient tellement considérables que tout 
ce que Ton peut acheter de lingots d'or en 
Angleterre ne puisse suffire à les acquitter. 
Que faudra-t-il faire ? Il faudra exporter dea 
monnoies d'or aprè^ les avoir fondues en lin- 
gots. La sortie des espèces d or n'est pas per^ 
mise; et l^exportateur des lingots d'or est 
obligé de prêter serment q\ie ces lingots ne 
proviennent pas de guinées fondues. Mais il 
y a plusieurs* manièrasL d^éluder la loi. On fait 
la contrebande des guinées , ou bien l'on fait 
prêter le serment par un homme qui ignore 
si ce^ lingots proviennent de guinées fondues* 
On élude encore U loi en exportant des or^ 
fiemens d-or, et on remplace ces ornemens^ 
daqs l'usage intérieur, par d'autres qui son| 
faits avec des guinées fondues. La loi sert à 
décoqrager et à limiter , mais non point è 
empèpher tout-à4a»t , la sortie des guinées ^ 
laquelle sortie est provoquée par uifie balanc# 
défavorable. Quand le profit de l'exportation 
de l'or devient coq$idérable , il est probi^le 
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c|ue la lot est absolument sans efFet. Il est 
vrai que la loi tend à encourager l'échang# 
de Tor contre le papier, dans Tintérieur dû 
TAngleterre; mais elle augn^ente le mal qui 
résulte, pour le commerce, d'une balance 
défavorable avec l'étranger. 

Voyons maintenant quel doit être, rela* 
fivement à la banque d'Angleterre , l'effet 
de ce surhaussement du prix de l'or à Lon- 
dres. On viendra demande^ beaucoup de gui- 
fiées à la banque. Gd ne seront pas, généi- 
ralement parlant, des gens qui aient le des*- 
sein d'exporter ou de fondre ces guinées^ 
<|ui viendront les demander ; mais iU onjt 
besoin d or pour les besoins courans , et pour 
remplacer le vide que fait sentir , dans In 
circulation 9 l'exportation des guinées fondues. 
Supposons que la banque paie en guinées, 
et veuille continuer de pajer de même : que» 
doivent naturellement faire les directeurs f 
ils doivent chercher les mojrens les moins 
dispendieux de remplacer dans leur caisse 
les guinées qni ep sortent. Us tâdierent d'a^- 
eheter de l'or à un prii: raisonnable , |K>ur 
frapper des guinées. Mais i(« ont cette opé^ 
ration à faire , d^ns le même moment oik. 
d'auti^s fondent clandestinement les guinées 
à mesure qu'on les frappe. Les frappeurs et 
les fondeurs I se donnent récîprocpiement de 
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l'ouvrage ; et une grande partie de ces opé- 
rations a lieu indépendamment de toute ex-^ 
portation. 

l II est clair que la banque a beaucoup de 
désavantage dans cette lutte, et qu'elle doit 
en être lasse avant ses adversaires. Cependant 
cet établissement peut être d'ailleurs en plein 
crédit, 'et conserver ses ressources dans leur 
intégrité. Le public peut y avoir toute, con- 
fiance, ses billets peuvent circuler en même 
nombre qu'auparavant ; s^& capitaux , et se% 
profits peuvent être immenses , et parfaitement 
connus ; ses actions peuvent se vendre au 
pair; et cependant , par l'elTet de la cause 
que je viens d'indiquer, son or diminue de 
jour en jour. Si, à cette cause , se joint 
quelque alarme dans l'intérieur, la demande 
de Tor peut s'accroître si rapidement , que 
la banque se trouve réduite à sa dernière 
Ruinée , et forcée de suspendre sts paie* 
tnens. 

II se présente ici un objet très>intéressant 
de recherches. J'ai remarqué , dans le cha- 
pitre précédent , que le Dr. Smith ache- 
lYiine son lecteur à croire que toutes bs fois 
,que le prix de For sur la place est plus élevé 
que le prix des guinées , c'est la faute de 
la banque , qui a fait une émission trop con« 
Aidera ble de billets. Si l'observation du Dr. 
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Smith ëtoît vraie, sans lîmitalion nî excep- 
tion , il faudroit que la quantité des billet^ 
émis par la banque d'Angleterre eût été très* 
considérable dans les deux dernières années ; 
car depuis deux ans , le prix des matières 
d*or sur la place de Londres a été sensible- 
ment plus élevé que le prix de l'or monnoyé. 
Si l'observation du Dr. Smith étoit vraie , ce 
seroit la banque elle-même qui duroit créé 
Jes obstacles qu'elle auroit eu à vaincre. Exa- 
minons avec soin les véritables causes de$ 
difficultés que la banque a eu à surmonter* 

Je vais tâcher , d'abord , de faire bien (com- 
prendre ce que signifie l'expression cher ou 
bon marché y lorsqu'il s agit d'or; et ce que 
c'est que cette différence entre le prix de 
lor monnojé et celui des matières d'or, de 
laquelle il résulte des conséquences d'une si 
grande importance. 

LV>r est cher à proportion de ce quelles 
objets contre lesquels on l'échange sont à 
bas prix ; et il est à bas prix , à proportion de 
ce que les objets contre lesquels on l'échange 
sont chers. Donc, i®. toute circonstance qui 
produit une hausse générale dans le prix des 
denrées, fait baisser le prix de l'or, et ré- 
ciproquement; 20. toute circonstance dont 
l'effet est; de prpduire une hausse partielle 
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.•I momentanée , dans un tel tempe et danf 
un tel lieu , produit une baisse de For dana 
)e ipênie temps et dans le même lieu , et 
réciproquement. 

Il n^est pas aisé de bien comprendre la 
raison de la difFérepce eptre le prix de Tor 
monnojé , et celui des naatières d'or , sur U 
place de Londres. 

Les dîrecjteqrs de la banque d'Angleterre 
Bopt les priocipaiix acheteurs des matières 
4] or ; ils sont presque les seuls acheteur^ 
Anglais sur la place. Il semble donc quf 
«i , de temps en t^mps , la banque achète 
des matières d'or ^ un haut prix, (c'est* 
è-dire , si elle donne contre^ peu d*or beau^ 
coup de marchandises ou beaucoup de papier 
convertible en marchandises <5u denrées) il 
eemble, dis-je^ que çe3 achats d'or doivent 
en maintenir le prix à un taux élevé ; que 
ce taùj^ élevé doit attirer Tor de l'étranger, 
retenir Celui qui se trouve en Angleterre ^ 
et faire sortir de la Grande Bretagne les mar<* 
chandises, puisqu'elles y son* à un pjrîx re* 
Jativ^ament bas. Mai$ il ^ a une observation 
à Caire. La banque ajcbète l'çr pour le con- 
vertir en guinées. Lorsqu'il a spbi cette con« 
version , il devient moyen d'échanges con^ 
purr^mment avec le papier. .S'il arrive que 
le papier baisse relativement aux marchan- 
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dises, et quB pourtant il continue à être échangé 
au pair avec l'or monnoj^é , cet or monnojré 
partage la baisse du papier , c^e^t.à-dire , qu'une 
certaine quantité d'or monnojé achète moins 
de marchandises que la même quantité d'or 
an lingots* Une once d'or en guinées vaut 
3 livres 17 shellings 10 deniers et demi ; 
et cette même once, si elle étoit fondue et 
convertie en lingot vaudrpit quelque chose' 
de plus. Voilà un motif de tentation pour 
fondre les gainées , et pour exporter les lin** 
gots, ou bien pour revendre ceux-ci à la ban- 
que. Si la demande de l'or chez l'étranger 
se soutient la même, la difficulté de rassem- 
bler beaucoup de guinées pour les fondre 
secrètement, i^ugmente, dans la même pror 
portion que la quantité de l'or monnojé dî- 
mii^ue d^ns le Royaume ; et là différence de 
prix entre les guinées et les lingots devient 
de plus en plus forte. C'est donc par la fa-« 
culte du papier d^tre échangeable contre 
l'or monnojé', que cet or monnojé baisse de 
prix , c'est-à-dire , que les denrées et marchan« 
dises renchérissent. Les denrées et marchan- 
dises étant chères , restent en Angleterre : la 
banque se lasse d'acheter de l'or parce qu'elle 
perd trop à battre monnoie^ elles guidées 
vont dans l'étranger. 

L'idée du Dr. Smith, savoir 1 que la dimt« 



Digitized by 



Google 



( io8 ) 
nutîon de la masse du papier-monnote en cir- 
jGulation , tend à atténuer le mal , est assu- 
jrément fondée jusqu'à un certain point. Cette 
diminution tend à soutenir le prix du papier , 
et par conséquent le prix de l'or monnojré 
qui s'échange âu pair contre le papier. Il 
en résulte que la différence de prix entre 
l'or monnojé et l'or en lingots est moins grande» 
tit quô par conséquent la banque doit avoir 
moins de peine à se procurer, les matières 
d'or dont elle a besoin. Mais il paroit néan- 
moins que, le Dr. Smith n'a pa5 examiné ce 
sujet bien à fond, et qu'il jr a dans sa doc- 
trine de l'inexactitude et des erîeurs. Il com- 
laence par établir que l'on doit estimer la 
quantité du papier-monnoie qui peut aisé« 
ment circuler dans le pajs , comme égalé à 
celle de l'or qui cîrculeroit s'il n'j^ avoit point 
cle papier-monnoie. Cela conduit le lecteur 
à croire qu'une émission de billets de banque 
qui surpasse la somme présumée nécessaire 
aux échanges , est la cause immédiate de la 
différence du prix de lor en lingots à celui 
de lor monnojé. Le Dr» Smith soutient aussi 
trop l'idée que la partie du papier-monnoie 
dépassant 1^ somme qui circuleroit en argent^, 
que cette partie , dis-je , est dans la circula- 
tion d'une manière forcée j et il conduit son 
lecteur à croire que toute émission qui 4é- 
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passe la somme ordinaire du papier en cir-^ 
culation e5t une émission excessive. Le Dr." 
Smith ne prend point en considération le cas 
d'une balance de commerce très-défavôrable : 
or dans le cas où la balance est telle, il est 
très - possible , comme je conçois la chose , 
que l'excès du papier sur le numéraire soit 
le résultat de celte balance défavorable. On 
est alors obligé (pour empêcher que la diffé- 
rence du prix des lingots à celui de l'oc 
monnojé ne devienne trop considérable ) de 
laissier réduire la quantité des guinées ; ensorte 
que , sans émission nouvelle et extraordinaire , 
l'excès du papier sur l'or monnojé se trouve 
plus sensible. 

Voici, ]e croîs, le véritable point de Vue 
sous lequel cet objet doit être considéré. 
Supposons qu'une mauvaise récolte oblige a 
tirer beaucoup de grains du dehors. Il faut 
payer ces grains. L'Angleterre a des marchan- 
dises à exporter en échange ; mais la situa- 
tion politique de l'Europe fait que certains 
débouchés lui sont fermés ,' et que ces mar- 
chandises n'étant pas suffisamment demandées 
sur le Continent , ne peuvent se vendre qu*à 
un prix onéreux. Les négocîans qui ont vendu 
les blés demandent de l'or en échange ; et 
on ne peut les engager à prendre des mar- 
chandises f au lieu d'or , qu'en leur donnan 
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ces marchandises à très-bas prix. Supposons 
que la banque , pour empêcher For de sor« 
tir de l'Angleterre , et forcer les guinées^ à 
rester dans la circulation en tés rendant né- 
cessaires aux échanges , diminue beaucoup 
la masse de ses biUels en circulation ; alors 
iBe présenteroit une question d'une extrême . 
importance, et que le Dr. Smith naborde^ 
pas : la voici. La banque , en faisant Topé^ 
ration supposée y ne répandFoit-elle pas dans 
les fabriques et le commerce de l'Angleterre y 
une si grande détresse et tant de découra- 
gement j qu'il pourroit en résulter une très* 
grande difficulté à ramener le cours pros- 
père du commerce , et restaurer la balance , 
ûe manière à faire rentrer l'or dans le pajs. 

Il est nécessaire d'ailleurs de remarquer 
îcî que l'amélioration du change qui peut 
résulter de la réduction du papier monnoi»* 
en circulation ne sauroit être prompte, et 
que le plus souvent , le change s'atnéliore par 
une aiître causé , avant que la réduction des 
billets de banque ait pu avoir un eiFet sen-^ 
dible. 

Une autre observation aussi a quelque im- 
portance; et le Dr. "Smith la fait lui-même: 
c'est que ce i^'est point la limttation des bil- 
lets de banque seulement, mais lïi dimina* 
tton de tout le papier en circulation qui peut 
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Miflaer sur rabondance ou la rareté de l'or 
un Angleterre. Les billets de la banque d'Anw 
gleterre règlent jusqu'à un certain point ta 
quantité des billets de banque des sociétés' 
particulières. £n diminuant la quantité d* 
leur propre papier , les directeurs de la ban- 
que pt>urroient bien, sans j prenfdre garde , 
annéantir la totalité des billets dé banque' 
émis par des sociétés particulières ; et alors 
ces directeurs seroient obligés de remplirr avec 
de rpr un déficîtr beaucoup plus considéra- 
ble que celui qu'ils auroient imaginé : déficit 
créé , non-seulement par la suppression d'une 
grande somme de signes d'échanges , maïs 
piar l'accaparement de guinées qui résuU' 
teroit de l'alarme factice occasionnée par la 
suppression des billets de banque. Ainsi donc , 
si cetle mesure faisoit venir l'or de l'étran- 
ger , elle augmenteroit bien davantage (a de- 
mande de ce métal en* Angleterre; et nous' 
voyons qu'il peut être du devoir delà banque 
de laisser subsister pour Un temîps cette ba<^ 
lance, défavorable qui fait sortir Tor de se$ 
coffres, et le fait exporter à Péfranger. Pen- 
dant tout ce témps-là, la banque est obligée 
d'augmenter ses prêts dans la même pî'opor- 
tion que l'or dimthue ; et elle doit avoir pour 
politique de se pourvoir dune qàaftitté d€ 
guinées assea considérable pour ètrif ^n état 
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' de soutenir son sjstême pendant toUl le tempg^ 
que dure la défaveur de la balance. Le tetnps 
que doit durer cet état de choses peut or- 
dinairement être estimé assez au juste ; mais 
il est vrai que deux mauvaises récoltes de 
âuite dérangent tous les calculs. 

En examinant de plus près le sujet du 
change, et de la balance de commerce, nous' 
sommes conduits à la même conclusion , c'est- 
à-dire, qu'il faut que la banque évite de ré- 
duire trop le nombre de ses billets. La rareté 
de l'or est un mal sans doute; mais cette 
rareté peut prévenir des maux plus grands; 
et dans certaines circonstances , elle devient 
un bien relatif. L'or de TAngleterre a fourni 
pendant la cherté des subsistances les moyens 
de pajer aux étrangers le blé nécessaire à 
la consommation intérieure. Les fabricans, 
s'ils entendoient leurs intérêts , .loin de se plain- 
dre de la substitution temporaire du papier 
à lor , s'en applaudiroient. L'exportation de 
l'or a servi à modérer le prix des grains et, 
par conséquent, le prix des salaires que ces 
fabricans paient. Leurs travaux s^ont destinés 
à racheter l'or qui a été exporté ; mais ils 
opéreront cet effet plus aisément que dans 
toute autre supposition. Le prix des marchan- 
dises qui résulte du travail de l'ouvrier , et 
par conséquent le salaire de ce même ouvrier, 

se 
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ie soutiennent plus haut , parce que les mar« 
chés étrangers ne sont pas surchargés de mar- 
chandises. Il ne faut pas oublier , non plus, 
que Tor est un capital non productif et que 
par conséquent l'intérêt des sommes expor- 
tées est autant de gagné pour le pajs. Enfin ^ 
l'exportation de l'or sert à améliorer le change > 
puisqu'elle sert a éteindre la dette , et à em^ 
pêcher la dépréciation du papier-monnoie en 
Angleterre , relativement aux espèces em* 
plojées aux échanges dans les autres pajs^ 
• On dira peut • être que l'or exporté ne ré- 
viendra pas. Cela mérite examen. Un rallen- 
tissement dans la demande de la valeur des 
marchandises importées sufBt pour améliorer 
le change. Lorsque les marchands de Ham<* 
bourg dévoient habituellement aux marchands 
de Londres, et que ceux-ci accoutumés à 
met état de choses , n'exigeoient pas un paie^ 
ment prompt , le change ne s'en ressent dût 
pas beaucoup; si les marchands de Hambourg ^ 
devenus créanciers , usoient à leur tour de la 
même tolérance , le change s'amélioreroit pour 
l'Angleterre; car le cas où les dettes a/Fec- 
lent le change , est celui où: le paiement de 
ces dettes est exigé d'une manjère pressante. 
Si le pa^s en avances et le pajrs endetté s'ac- 
cordent à laisser subsister la dette , le change 
li'en est plus affecté. Si le pays endetté aime 
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mieux s'acquitter que de supporte^r rintërél 
de 5a dette, le chan|ge , loin d'être contre 
lui ^ devient pquç lui. 

On demandera où passe Tor qui est sorti 
de l'Angleterre pour aller à Hambourg ; et 
pourquoi cette place attire For de l'Angle- 
terre, après en avoir tant reçu. Comment se 
(ait-il , dîra-t-on, qu'après que la banque d'An- 
gleterre a fait sortir de ses coffres plusieurs 
millions de guinées, lesquels sont de moina 
dans la circulation en Angleterre , et de pkas 
dans la circulation du Continent , confHnent 
se fait-il que l'Europe, qui a le même con»« 
mèrce qu'auparavant, emploie tout cet or, 
et en demande encore ? Voici je crois com- 
ment il faut entendre la chose: 

Toutes les fois que le change a été favo^ 
rable à Hambourg Vor de l'Angleterre y a 
afflué; et cet or a servi à acquitter la dette 
des ttégocians de Hambourg envers les pajs 
dont ils recevoient plus de marchandises qu'ils 
ne leur en envojoient. Mais la difficulté d'ex* 
pliquer la demande général^ de l'or en Eu* 
rope , paroit subsister. Il £iut faire les ob-^ 
servations suivantes. Lorsque le commerce de 
tout l'Univers , ou de plusieurs lieux constdé>> 
râbles et distans les uns des autres , est plus 
irrégulier que de coutume , ainsi que cela 
arrive dans les temps de convulsions politt- 
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ques , où l'avenir est incertain , on a besoin 
de {itus dor pour une même quantité d'af- 
faires, que dans les temps de conBancéi et 
où les balatxces de commerce sont à-peu-prèd 
égales entre Un pajs et l'autre. De toutes les 
maniérées de payer un solde d'un pays à un 
autre, le transport de l'or est la plus com« 
mode, surtout dans les temps d'irrégularité 
dans le commerce. Ainsi , par exepiple , Ham^- 
bourg peut envoyer de l'or partout où ses né- 
gocians ont des correspondances sur b Conti- 
nent. Il est vrai que l'on ne paie en or que 
les soldés des balances de commerce } mais 
ces soldes ^oni plus ou moins considérabtéâ 
selon les temps. Tout ce qui augmente les 
soldes à payer d'un Etat a l'autre , qu , au* 
trement dit , tout ce qui dérange fortement 
le cours ordinaire du commerce dan^ lequel 
les soldes sont peu de chose , augmeifife né* 
cessairement la demande générale de i'or en 
Europe. 

Le degré de confiance quf Ton peut avoir 
en la prolongation d'uh état politique et.com-' 
mercial quelconque, influe directement sur 
la demande de Tor. Nous avons déjà vu qu'en 
ne considérant que le cbrpmerce d'un seul 
pays, la quantité dor monnoyé nécessaire 
au conmterce de ce patys-là, est plus ou moins 
4K)nsidéittWey selon le dçgré de confiance qu^ 

Ha 
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Ton a aux hommes et aux év^nemens, et 
que cette confiance varie selon les temps. 11^ 
en est de même pour le commerce entre di«* 
vers pays. Donnons un exemple : 

liCsnégociansde Hambourg doivent loo^opa 
liy* sieri. aux négocians d'une ville de Prusse , 
pour des achats de blé$ qui ont passé en 
Angleterre. Si les négocians Prussiens vou- 
Toient attendre six mois , ils seroient pajrés 
avant ce terme, par des marchandises colo« 
niales que Hambourg auroit reçues d'Angle- 
terre» et qui sont destinées à la Prusse. Sup- 
posons que les négocians Prussiens aient con- 
fiance en l'avenir; et croient leur créance 
hien assurée , une augmentation .d'un pour - 
cent sur l'intérêt du prix des blés les décidera 
peut-être à attendre leur paiement six. mois. 
L^altération du change ne sera alors que d'un 
pour cent. Mais si les marchands Prussiens' 
considérant les chances de l'avenir, estiment 
devoir demander une augmentation d'intérêt, 
de deux pour cent, ce qui fait également 
deux pour cent sur le change au préjudice, 
de Hambourg, alors les négocians de cette 
dernière ville calculeront qu ir est de leur 
avantage d'envoj^er de l'or en nature. Il faut, 
donc , pour estimer par approximatioâ , la 
quantité d'or nécessaire au commerce de 
rSurope dans une époque donnée » considi- 
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rer, à la Foid) la force des soldes de la ba* 
lance de commerce entre les divers pays, 
et le. degré de confiance qui existe entre les 
né^ocians de pays difFérens. On voit , en ap- 
pliquant ces considérations aux circonstances 
de r£urope, qu'il n'y a pas lieu de s'étonner 
si l'or sorti en si grande abondance de 1'Aq« 
gleterre est emplojré en entier dans le conv 
tnerce du Continent , sans parler de la por* 
tion de cet or qui reste oisive dans les cof- 
fres des particuliers, portion plus forte dana 
les temps de trouble que dans les temps or* 
dinaires. • 

Pendanf les deux dernières années de là 
guerre» les Espagnols ont retenu dans leurs 
^possessions des chargemens très-considérables 
d'or et d'argent, dans la crainte qu'ils ne fus- 
sent enlevés en mer ; ensorte qu'il est probd4 
l)le que la disette de métaux précieux dont 
le commerce anglais se ressent, a résulté , 
.ep partie, de la vigilance des croiseurs An- 
glais. ► 

La cause immédiate de Texportation de Vot 
de la Grande-Bretagne a été l'état du change, 
et cet état du change doit être attribué, par- 
tie aux énormes dépenses de la guerre, et 
partie à la circonstance de deux mauvs^ises 
récoltes consécutives. Lorsque la balance est 
dérangée pour long -temps ^altération défa* 
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-voi^able-Su cHange est également durable. Les 
étrangers dirigent leurs spéculations en con- 
âéquehce ; mais pour que les spéculalions sur 
lek:;hangê que font les étrangers soient bonnes, 
il faut que sa resfauration soit prompte, oa 
que la différence entre son prix et le pair 
«oit très ' considérable. Ja m explique. Sup- 
posons que le change sur l'étranger ait baissé 
de trois pour cent, et dans le cours de six 
mois remonte au pair. IJt} négociant étranger 
fait des remises à Londres, y place son ar- 
^gént chez un banquier pour six mois, et tire 
ensuite sur ce banquier pour la même somma 
quand le change est ap pair. Il a deux et demi 
pour cent d'intérêt pour les six mois chez le 
banquier, eji trois pour cent par le prix du 
change , c'est - à- dire , cinq et demi pour six 
-mois, soit onze pour cent par an. Mais si le 
jnème négociant étranger est obligé d'atten- 
dre deux ans avant que le change revienne 
au pair, il ne\gagne que dix pour cent d'in- 
térêt et trois pour cent sur le change , c'est- 
à-dire j treize pour cent pour deux ans-, ou 
six et demi pour' cent par an, dans cette spé- 
culation. En admettant qu'une baisse de trois 
pour cent soit nécessaire pour engager Içs 
étrangers à spéculer sur la variation du chapge, 
avec probabilité de le voir revenir au pair au 
bout de six mois » il faudra ynç baisse de 
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^ouze pour cent pour les décider à une pa- 
reille spéculation quand H probabilité sera d« 
ne voir restaurer le change qu'au bout da 
deux ans. Comme i\ y a eu en Angleterre deux 
mauvaises récoltes de suite , il n^est pas sur? 
prenant que les éH*angers aient désespéré de 
voir rétablir de long -temps le change de la 
Graude - Bretagne. 

Plusieurs circonstances, dont j*ai déjà in- 
diqué quelques-unes, ont concouru, à l'ap« 
proche de la paix^ à rendre le change ^défa- 
vorable. L'idée qu'ont eue les étrangers , que 
la banque d'Angleterre étoit dans la main du 
Gouvernement, et que la suspension de ses 
paiennéns en numéraire étoit un effet des prêts 
trop considérables qu'elle lui avoît faits, les 
conduisoit à croire , qu'une fois les billets de 
banc|ue dépjréciés, ils ne revieddroient jamais 
au pair ; qu'il en serott dv^ papier de cet éta- 
blissement comme du papier - monnoie d'au» 
très Etats de l'Europe, dont la dépréciation 
une fois commencée, va toujours en augmen? 
tant ; que par conséquent , loin de remettre 
des sommes en Angleterre , il falloit tirer ce 
qu'on j po^sédoit , et le faire prompt ement L'o- 
pinion qui se répandit aussi sur le Continrent , 
que l'Angleterre useroit de représailles , et 
prendroit le parti de séquestrer les propriétés 
des étrangers I engagea un grand nombre de 
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eeux«ci à tirer promptementxie qu'ils avoient 
dans les fonds publics ou ches les banquiers. 
La crainte des saisies de ce genre suffit à faire 
baisser le change du " pays qui doit : or , e'é« 
toit l'Angleterre qui éloit endettée envers les 
diverses places du Continent. 

Il resta probablement dans les coffres de 
la banque ( lors de la suspension des paie- 
ment) une certaine somihe en guinées qui, 
sans cette circonstance , auroit été mise dans 
la circulation et auroit contribué à améliorée 
le changé. 

' Quant h la restauration de ce change aa 
pair, il est difficile d'en assigner le momenté 
L'Angleterre a cet ayautage incontestable sur 
les pajs dont le papier- monnoie est dépré« 
cié, et les espèces altérées quant au titre, c'est 
que l'Angleterre a la certitude que lorsque Pin* 
dustrie de èts manufactures , et la cessation des 
circonstances qui ont accidentellement aug« 
mente la dette de son commerce ^ feront ren« 
Irerl'or, le titre des monnoies étant toujours 
le mème,lét la parfaite indépendance de la 
banque assurant sa solvabilité, le change doit 
revenir au pair. ^ 

Assurément il peut se réaliser dés circons« 
tances d'une nature si extraordinaire , qu'eU 
les empêchent le retour de l'or pendant un 
temps plas ou moins long; mais on peut affir^^ 
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mer que tant que l'Angleterre conserve lee 
«ources de sa richesse ; que tant que sa po« 
puUtion » son industrie » se$ capitaux de comi 
merce et de monuractures , son crédit , set 
possessions coloniales , son commerce exté- 
rieur, ses lois et sa constitution demeurent les 
mêmes, tant que son papier- monnoie en cir- 
culation n'excède point la somme ordinaire 
et indispensable aux opérations du commerce f 
une rareté d'or qui a été déterminée par deux 
mauvaises réçokes consécutives n'est point un 
mal profond ni qui puisse être durable. 

Si dans de telles circonstances) on altéroil 
essentiellement le système du crédit du pa- 
pier, et si , en particulier, on vouloit restreins 
dre beaucoup l'émission des billets,^en <:réanC 
une banque nouvelle et plus responsable,- on 
priveroit l'Angleterre des tnojens qu'elle a 
naturellement de rétablir sa balance de com- 
merce , et de restaurer son change. Ce ne 
sont pas des actes du Parlement qui feront 
revenir l'or en Angleterre, ce sera l'activité 
de l'ihdustrîe intérieure et l'économie ^ans la 
consommation des objists étrangers. 

Si nous consultons l'expérience, nous ver- 
rons que jamais le change n'est demeuré très* 
long-temps défavor^le à l'Angleterre. L'ex- 
pérlence prouve aussi que la loi qui autorise 
la banque k suspendre 4es paiemens en or 9 



Digitized by 



Google 



( "2 ) 

ïi'empêche point que l'or ne vienne en Âng1e« 
terre. Depuis que cette mesure de suspension 
a été en i^igueur, on a vu pendant une année ^ 
for affluer en Angleterre avec une abondance 
remarquable. 



Chapitre VL 

On ne peut pas se procurer beaucoup d'or dant 
un temps de détresse.— Injustice de la suppo^ 
sition que les directeurs de la Banque ont eu 
tort de ne parfaire d'avance une provision de 
gainées proportionnée au besoin. 

Si Ton a lu attentivement ce qui précède, 
on doit sentir que quand Talarme est une 
fois répandue en Angleterre, en même temps 
que la balance du commerce est très -défa- 
vorable, il n'est point possible d'augmenter 
le fohds des guinées dans la caisse de la ban-* 
que. 

• Voîcî à - peu - près comment raisonnent 
ceux qui voudroîent qu'on prit des mesures 
potar avoir de Tor en suffisance : 

« Le capital en or monnojé et en matières 
»d'or, disent -ils, a été depuis long -temps 
»trop peu considérable dans le pajrs: cela est 
)) évident par la difficulté qu'on éprouve au- 
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» jourd'huî à en avoir pour les échanges et pour 
»Ie paiement de la dette aux étrangers. Il fau- 
»dra donc prendre ses précautions, a l'ave- 
»nlr, afin qu'il y ait toujours une suffisante 
» quantité d'or daùs le pajs.» Il peut j avoir 
quelque chose de juste dans ce raisonnement, 
mais si l'on ajoute qu'il faut sy prendre dans 
Je momçnt même de la pénurie pour aug- 
menter le capital en or , dans le pajs , le rai* 
sonnement devient absurde. Il vaudroit au- 
tant dire , en parlant du blé , « Il jr a long- 
» temps que la quantité de blé existante dans 
>)le pajs est 4rop peu considérable, et not^s 
i> l'éprouvons aujourd'hui d'une manière plus 
«marquée. Il faut donc que nous prenions 
»nos mesures pour que, à l'avenir, nous ne 
psojons plus exposés à pareille pénurie.» Jus- 
quesJà le raisonnement seroît bon; mais sî 
l'on ajoutoit : « Cpmmençons dès à présent , 
»et tandis que la pénurie se fait encore sentir, 
)) faisons notre provision de blé pour l'avenir. 
«Remplissons nos greniers. Destinons -a former 
«cette quantité surabondante, une portion de 
Dce qui nous est nécessaire pour le présent. 
«Augmentons notre détresse actuelle, pour 
«nous mettre à l'abri de pareille choâe à l'a- 
«venir. » 

^ Il semble qu'on potirrbît former une accusa- 
lion plus plausible contré les directeurs de la 
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banque , celle de n'avoir pas fait une suffisante 
provision dW dans le temps qui précéda Té* 
poque de la pénurie. Examinons si ce repro- 
che seroit fondé. 

llemarquons d'abord que les directeurs de 
la banque d'Angleterre ne sauroient avoir 
aucun intérêt à l'imprévoyance dont on les 
accuse. Rappelons ensuite que la banque na« 
""tionale d'Angleterre est , par sa constitution 
même, exposée à l'accident qui ^e lui est 
arrivé qu'une seule fois, savoir, d'être épuisée d^ 
son or ; et disons enfin que , par des raisons évi- 
dentes , on s'attachoit à cacher la possibilité 
même de cet accident. Il n'y a point de doute 
que le crédit de la banque d'Angleterre a 
été de tout temps l'objet de la sollicitude de 
$es directeurs ; et que le profit du moment 
ne leur a jamais paru qu'une considération 
subalterne. 

Il y a de certaines limites dans la quantité 
de l'or que la banque doit avoir en provi* 
sion 9 lesquelles limites les^ directeurs ne pas- 
sent pas , alors même que l'or est abondant 
et à bon marché. Nous avons donné le ta- 
bleau des effets disponibles de la banque 
au ,26 février 1797 ; nous avons observé 
que la seule manière qu'elle eût d'augmen-? 
1er la somme de ces effets, c'étoit de rece^ 
voir plus de dépôts contre des billets de ban* 
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^tie. Mais ceux-ci ne sauroient être augmen- 
tés indéfiniment : l'expérience a même prouvé 
qu'on peut atteindre la limite au - delà de 
laquelle ces billets ne sont plus demandés ; 
car il jr a eu fréquemment pendant la paix , 
des momeiis où la banque auroit été dispo- 
sée à escompter plus de billets à ordre et de 
lettres-de-change , que le public ne paroissoit 
vouloir lui en échanger contre des billets dé 
banque. Cherchons à éclaircir ce sujet en sup- 
posant que pendant les années qui ont pré-* 
cédé la suspension des paiemens , les effets 
disponibles de la .banque montoient à dix-> 
neuf nullions sterling. Il ne faut pas imagi- 
ner que ces dix-neuf millions pussent dans 
aucun moment être complètement convei'tis 
en or. La banque d'Angleterre, ainsi que 
tous les autres établisseméns mercantiles , cal- 
cule ses opérations de manière à réaliser du 
profit. Le profit le plus bas qu'on puisse sup- 
poser pour mobile du travail , dans un éta- 
blissement de banque , doit être supérieur au 
taux ordinaire de Tii^térét de l'argent. Sup- 
posons que ce profit nécessaire soit de six pour 
cent. La banque ne retire que trois pour cent, 
d'intérêt du fonds, capital fourni parles ac- 
tionnaires, lequel fonds est toujours prêté aut 
Gouvernement. Il faut donc que les direct 
teurs ménagent les effets disponibles I de aia« 
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nière à gagner annuellement une somme qui 
équiyaillea (rois pour cent déplus sur la par<» 
tie de ses fond» qui travaillent. Il faut pour 
cela qu'elle prête à intérêt une partie de se» 
dix-neuf millions. Elle a encore à ppurvoir 
aux frais de son établissement , et au paie^ 
ment à faire au Gouvernement du droit qu'il 
en exige pour le renouvellement de sa charte 
de temps en temps. Ilpe lui faut donc guère» 
moins de dix à douze millions sterl. prêté» 
à intérêt : reste à-peu-près huit oa neuf miU 
lions qui sont la plus forte somme qu'eller 
puisse avoir en or. Mais comme il j a néces-r 
eairement beaucoup de fluctuation dans la 
provision d'or de la banque ; pour assurer huit 
à neuf millions en or , il faut en avoir quet 
quefois douze à quatorze. Cette quantité d'or 
dans les coffres de la banque seroit fort à charge 
à rétablissement; c9r alors la banque, au Hei^ 
de tirer six pour cent de son capital , tni'en. 
tireroit peut-être pas plus de trois à quatre* 
Ses directeurs ne peuvent pas savoir d'avance 
pendant combien de temps cette quantité ex- 
traordinaire d'or sera nécessaire dans leur 
caisse. Il est donc naturel à eux de ne pa» 
être portés à faire de trop forte» provi»ion» 
en numéraire , pour ne pas réduire au - des- 
sous du profil annuel nécessaire,, le» reve- 
nu» (le l'établissement. 
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Les directeurs, en s'occupani d'assurer àr 
la banque le profil annuel quil est néces-^ 
saire qu elle fasse , sont conduits à lui en faire 
faire un plus considérable ; el les circonstances , 
depuis quelque temps, ont augmenté ces 
profits au-delà même de ce que les directeurs 
dévoient attendre. Supposons donc que de* 
puis quelques années le profit annuel de la 
banque se soit élevé à environ huit pour cent r 
c'est à-peu-près ce ^ui répond aux dividen^ 
des répartis : ces dividendes ont été de sept 
pour cent; et elle a ajouté 3,8oo,ooo liv. 
sterl. à son capital. ..,•••.# 

Si, au mojen ' d'une provision d'or tou^ 
Jours considérable , les directeurs de la ban- 
que avoient réduit depuis quelques années 
les revenus de l'établissement à sept poqr 
cent de son fonds capital , c'eût été précU 
sèment ce que les actionnaires sont accou* 
mes à recevoir en dividende , et il n'y auroit 
point eu d'épargne. En obtenant un revenu 
plus considérable ^ 1er directeurs pnt assuré 
nux actionnaires la cof^tinuaiion du dividende 
accoutumé , et prévenu cette incertitude qui 
encourage l'agiotage. Les directeurs ont aussi 
fait une addition importante au fonds capital 
de. rétablissement : addition qui a permis à 
la banque de maintenir l'étendue de ê^ opé« 
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rations toujours en rapport avec raccroîsse* 
ment graduel du commerce de la Grande- 
Bretagbe, addition enfin, qui a mis ses di- 
recteurs en état de prêter au Gouvernement 
trois millions sferK pendant quelques années, 
pour prix du renouvellement de la charte de 
l'institution. La sécurité des créanciers de la 
banque s'en est accrue , autant que Taug- 
mentation du fonds capital peut accrottre celte 
sécurité ; et si , à une époque quelconque ^ 
il devient convenable de convertir en or une 
somme beaucoup plus considérable que celle 
que h. banque a eue jusqu'ici dans ses cof- 
fres 9 les directeurs pourront le faire facile^ 
ment. 

Il j a une chose qu'il ne faut pas oublier : 
c^est que la nécessité où s*est trouvée la ban- 
que de se procurer de l'or pour remplir le 
' vide que laissoit dans la circulation la dis« 
parition des billet^ des banques particulières, 
étoit une nécessité d'un genre nouveau , parce 
que jamais les billets des banques particuliè- 
res n'avoient été aussi multipliés que dans 
ces dernières années ; et que trois ou quatre 
millions sterl. peut-être n'auroient pas suffi 
ai balancer TelFet d'une alarme générale dans 
les pfovinceis , quant à ta disparition des bil*^ 
lets des banques particulières. Lés oscilla* 
fions de la balance de coounerce avec Vé^ 

franger 
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trahger sont â€i55Î beaucoup plus sensibles Aè-* 
jfiuis que la population et lé cottirnerce drf 
TAngie terre ont pris une étendue plus con-» 
ildérable. 

Les directeurs nVnt pas p^' prévoîr que lai 
guerre seroît aussi ai^harnée, âussr prolon- 
gée , et aussi coûteuse qu'elle Fa élé. Ils n'on< 
pas pu prévoir que deux msruvaîses récol* 
tes consécutives foreeroîeftt à arcbetef pour 
quinie à vingt millions sterl. de blés. Si ceà 
divers événemens n'ont été pfévus par per- 
sonne , comment accu^eroît-on les direcieur* 
âe la banque d^ n'avoir pas ^û les p^évoii? 
eux - mêmes , et de n avofr pas pris des prê- 
caniions iretalives à des laits hors de toute 
TJ^atsemblanrcef. 



tr 1^ 



C » A^ î * ÏC È Vît. 

Des banques pùtticulières. f}e leurs ttvûHtàge'à 
et dé leurs incoménieng. 

En 1797, h y avcdl 353 ban'ques parti- 
culières en Angletei're* En 179^, il y tri^ 
avoit 366; et ert 1800, il paroîl que leuir 
nombre montoit à 366. 

Pendant Tesparce du temps écoulé entré 
fe guerre de rindépendance de l'Amérique 

1 
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el la guerre avec la France ^ les banque» par- 
ticulières se sont extrêmement multipliées: 
c^est surtout dans les années qui ont précédé 
immédiatement la dernière guerre , que ces 
établissemens sont devenus plus nombreux , 
parce que la comnr^ree , Tâgriculture et la 
population éprouvoient un accroissement ra- 
pide. Puisque les banques particulières se sont 
extrêmement multipliées dans une époque de 
prospérité , c'est une présompllon que ces 
établissemens sont des signes et des garans 
de prospérité , plutôt que les indicaleurs d'un 
état de décadence. Pendant que la France 
a été déchirée de troubles, les tentatives ré- 
pétées qu^on a faites pour y créer des ban« 
ques n'ont eu aucun succès. En Amérique , 
elles ont eu beaucoup de peine à subsister 
pendant la guerre de frdépend^ance ; maïs 
pendant la paix , elle se sont multipliées dans 
presque tous les Etats d'Amérique. Ces éla- -_ 
bllssemens semblent appartenir naturellement 
à fous les pajs commerçans ; mais ils sont 
nécessaires dans les Etats très - peuplés , pu 
le commerce est fort actif, et où les dépen- 
ses des individus sont considérables. Les ban- 
ques particulières doivent éprouver encore, 
plus de facilités en Angleterre que partout 
ailleurs, parce que la banque nationale est 
obligée, par sa situation, dWoir constam- 
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ment un magasin dW très-considérable, aO' 
quel les établissemens subalternes ont recours 
au besoin. La création d*une banque natio* 
nale est un encouragement pour la création 
des banques particulières. 

En disant comment on a été acheminé , 
dans les villes des provinces à former des 
établissemens de ce. genre, j'éclairciraî 1© 
sujet pour mes lecteurs. Avant Pinstitution 
de ces banques subalternes, il j avoit dan» 
chaque villa et village considérable des Com^ 
tés , quelques particuliers qui agissoient 
comme auroit pu faire un banquier. Par exem- 
ple y un simple boutiquier se trouvant appelé 
à tirer des lettres-de-change sur Londres , et 
à y faire des remises pour son commerce ; 
étant d'ailleurs dans l'usage de recevoir de 
l'argent pour les objets vendus journellement 
à son magasin, donnoit de IVr contre des 
lettres-de-change sur Londres^, qu'il envojoit 
à son correspondant dans la capitale. Après 
avoir fait ces petites opérations pour la com^ 
modité de ses pratiques, le boutiquier se 
trouvoit acheminé à les faire pour des étran- 
gers , et se faisoit payer une provision. Ce 
petit commerce de banqu^e devenant profita- 
ble, le boutiquier de\roil désirer de leten- 
dre ; et pour attirer les chs^lands , il mettoti 
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une înscriplîon sur sa boutique , , pour snKf 
noncer qu'il faisoit la banque; 

Les principaux marchand* ou boutiquiers^ 
d'une viHe prenoient aussi en clëpôt les som^ 
mes que leur prè.toient leurs voisina avec 
iptéi'êl el sous la condition de ne les retirer 
qu'après en avoir prévenu quelques^ jours à 
l'avance. Les marchands pou volent fiaîre va- 
loir ces sonmies empruntées, soit dans leur 
commerce, soU en escomptant des kllrêsde- 
ehange presque échues. 

Ces diverses affaires, q^uî appartiennent pré* 
eîsément au commerce de banque, fe faî- 
soient avant qu'il existât des banques. L'émis»- 
sîon des billets appelés hilîets de banque n*est 
venue que plus tard; et cette émission de- 
voit naturellement suivre les opérations dont 
,j'aî parlé. En eflfet, ces biliers ressemblant 
à tous les autres papier» en ijsage dans le 
commerce ; et pour le mfeux faire compren- 
dre, je dirai quelques mots des bilWîts de 
banque portant intérêt ^ espèce de papier ^ 
que quelques banques de province .ont émîst 
en quantité considérable* J'ai dit que les mar- 
chands prenoient des sommes en rfép<^t. En 
recevant la soinme> ife dpnnoîent en échange^ 
«n billet, ou reconnoissance qui exprimoît 
la quotité de l'argent déposé, le taux d^ l'in- 
térêt , et répoque du remboursement. Ce bit- 
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let , ou celte reconnoissance , étoît négocia- 
fcle à un tiers. Il y avoît cependant quelque* 
obstacles à la circiJalion de ce titre. Il fal- 
ioU calculer Tinlérèt à chaque époque où 
le billet changeoîl de mains. Ces billets de- 
nroîcnt être souvent refusés, surtout s'ils étoîent 
à long terme. Ils circuloient , maïs avec len- 
teur et difRculté. Dans le but d'accroître la 
rapidité de leur circulation le marchand , 
<îevenu banquier , dut désirer abréger le 
terme des billets , il éprouva qu'alors il pouvoit 
baisser l'intérêt , et que cependant il y avoit 
beaucoup de preneurs. Il éprouva même que 
les billets qui ne portoient point d'intérêt», 
mais qui étoient paj^ables à un terme très- 
court, circuloient plus aisément que ceux 
qui étoient à long terme , et qu'enfin ceux 
de tous qui circuloient le plus rapidement 
étoient les billets payables au porteur, et 
en tout temps. 

Il j a des banques qui , désirant d'encou • 
rager la circulation dé leurs billets , et ne 
voulant pas cependant s'astreindre à les pajer 
sans avertissement préalable, les font à un 
court terme , maïs le? paient sans escompte 
toutes les fois qu'on les leur présente. 

Plus les billets qui font office de numé- 
raire dans la circulation se rapprochent de 
la nature des e^Tets au porteur pajabloe à 
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bureau ouvert, et plus ils sont recherches. 
Si donc les circonstances d'un pajs commer- 
çant permettent à ses banques d'abréger le 
ferme des billets qu'elles émettent, la de- 
mande des billets sera^cfonsidérable. 

Des gens qui n'ont pas une connoissance 
suffisante de la pratique du commerce ont 
prétendu que l'émission des billets payables 
à bureau ouvert n'étolt pas fondée sur des 
principes solides et justes; parce que, disent- 
îls, le but qu'on se propose par cette émis- 
sion c'est de faire un profit que Ton n'ob- 
tient qu'en prêtant une partie de la somme 
nécessaire au paiement. Le banquier, disent- 
ils , fait un nombre de promesses qu'il est 
hors d'état d'accomplir, si tous les porteurs 
des engagemens venoient à la fois lui de- 
mander de les remplir , chose qui n'est point 
tout-à-fait impossible. 

Cette objection revient à dire, qu'un ban- 
quier qui reçoit des dépôts ne devroit jamais 
en laisser sortir de sa caisse aucune partie; car 
s'il n'a point fait de condition pour être averti 
d'avance du moment où on lui redemandera 
ces dépôts, il est possible qu*on les lui rede- 
mande tous le même jour. La banque d'An- 
gleterre, les banques particulières, les ban- 
quiers, les marchands; les individus qui font 
un commerce quelconque, se conduisent dans 
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les affaires , non d'après les règles cPune cer- 
titude morale absolue, mais d'après celle d'une 
probabilité suffisante. L'objection , ainsi énon- 
cée, prouveroîl trop, puisqu'il n'est aucune 
promesse de paiement qui suppose une par- 
faite certitude qu'elle sera remplie. La règle 
des probabilités suffisantes est celte de tous 
les gens raisonnables, dans les intérêts ordi- 
naires de la vie, pourquoi ne la suivroit - on 
pas dans les affaires de commerce ! 

Il est parfaitement entendu, par les porteurs 
de billets^ que la banque à laquelle ces bil- 
lets appartiennent n'a en caisse qu'une partie 
de ce qui seroit nécessaire pour leur paie- 
ment. Cette banque est donc jugée agir avee 
sagesse lorsqu'elle conserve dans sa caisse ce 
qui lui suffit pour faire face aux besoins que 
les probabilités raisonnables lui font prévoir. 

L'usage des émissions de billets payables 
à bureau ouvert s'est répandu très-générale- 
ment dans les provinces quelques années avant 
la dernière guerre. Plusieurs circonstances se 
réunissoient pour favoriser leur multiplication. 
La conBance dans les affaires de commerce 
étoit entière. Le nombre des négocians dans 
les villes de provinces étoît devenu très*con- 
sidérable ; les revenus et les dépenses des in- 
dividus s'étoient beaucoup accrus, et toutes 
les branches du commerce de banque ^ pro* 
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prennent dit, avoient pris, par conséquent,^ 
peaucoup d^étendue. Les banquiers s'étoien^ 
priuhipliés à Londres ; et plusieurs d^entr^eu3^ 
entreprirent d'encourager la formation des 
banques de province^. dans l'espérance de re? 
tirer des profits de leurs relations avec ca# 
(itablls^emens. Il se forma de pareilles institu? 
fions d^ns la plupart des grandes villes d^ 
l'Angleterre. La plupart des marchands dan3 
fces diverses villes , qui aiiparavant étoient dan$ 
l'usage de correspondre pour leurs paiemens 
?ivec des banquiers de Londres, se mirent à 
^aire leurs affaires par l'entremise de la ban^ 
que de l'endroit, laquelle devîqt dépositaire 
fde leur argent. Les provisions furent moin3 
chères pour les marchands des provinces, et 
pela par deux raisons. i<^. Hj avoît plus d^ 
pureté dans les transactions entre la capitale 
pi les villes de province depuis qwe celles-ci, 
faispient pî|9ser les affaires de leurs marchand! 
ar un grand établissement de banque donf 
a solidité étqit reconnue. 2^. Le même frar 
yail pour tenir les livres, la correspondance, 
fst pour les paiement et recettes, qui aupar 
f avant se trouvoit distribué entra un grand nom- 
bre de différentes ms^isons , étant réuqi cheaj 
|ine seule, se faîsoit plus aisément et à moin^ 
(îe frais. Les risques et la peine étant ainsi 
fîiniinués , il en résulta un prix plus mo^érçi 
^^ifis les commission^. 
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La TnuUjpIicatkon des bancjues de province 
dont le principal objet étoit de spéculer sur 
les lettres- de -change , devoît Tialurellemenl 
tendi-e à multiplier les billets au porteur paya- 
bles à bureau ouvert. Chaque banque consep- 
^roit un dépôt dd guinées pour satisfaire aui^ 
demandes qui survenoient ; et cette provisioa 
de numéraire, indispensable lors même qu^il 
py avoii aucune émission de billets , devenoit 
elle-même un encouragement à faire de telles 
(émissions, puisque c'étoit une manière de pror 
fiter mieux de cet or qui chômoit en caisse. La 
inultiplication des dépots d'or dans les proviur 
ces, éloit une chose commode pour les cas presr 
sans f parce qu'une banque obtenoit aisément 
des guidées d'une autre banque , lorsque les 
directeurs de ces ioslitufions étoient en bonn^ 
intelligence. L'établissement des diligences of- 
l'roit aussi de grandes facilités pour llranspor-r 
ter de l'or depuis la capitale dans les villes 
de province, et de celles- ci dans la capitale^ 
Plus il devenoit facile d'obtenir de l'or dan* 
Itin rïioment pressant , et plus on étoit tenté dq 
réduire la somme des guinées qui chômoîent 
dans les caisses; ou b'r^n si l'on conservolt en 
caisse les mêmes sommes en numéraire, les 
émissions de billets étoient moins hasardeuses. 
Les banques les plus anciennement établies 
49i^s le^ villes de province n^avolent éprouvé 
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aucun înconvénîenl de ces émissions : ce» ban- 
ques nouvellemenl établies durent naturelle- 
ment suivre cet exemple. 

Une autre circonstance , enfin , favorisoit sin- 
gulièrement l'établissement de ces banques 
dans les villes de province : c'étoit le profit ' 
que iâisoient sur la circulation des billets , les 
marchands qui sôutenoient rétablissement. La 
banque leur prêtoît le capital, qui résultoil 
de l'émission des billets; e4 ils devenoient les 
instrumens de celte circulation , en les rece- - 
vant comme argent contre les lettres - de - 
change qu'ils eseomptoient à la banque. En 
considération de ce profit quHls retiroîent de 
l'établissement , ils étoient disposés à le sou- 
tenir , et même en courant quelques risques, 
si cela eût été nécessaire. Telles ont été les 
principales circonstances qui ont amené la mul- 
tiplication des banques en Angleterre, et en 
même temps' celte active circulation du pa- 
pier qui a donné lieu à tant de réclamations 
et de plaintes. 

Essajrons de rassembler sous un même point 
de vue les avantages et les inconvéniens des 
banques de province, afin de mettre le lec- 
teur en état de juger si elles sont plus utiles 
que nuisibles au commerce et à la prospérité 
de l'Etat. 

IL est difficile de nier que les banques des 



Digitized by 



Google 



( i39 ) 

Villes de province ont été très ^ avantageuses 
au commerce. Elles ont beaucoup facilité les 
affaires pour un grand nombre d'individus. 
On peut les considérer comme un exemple 
de cette division du travail qui se fait remar- 
quer dans tous les pajs peuplés et riches. Les 
recettes et les paiemens ne se font plus dans 
les maisons des particuliers, même chez les 
petits marchands: tout se paie et se reçoit chez 
les banquiers. Il est naturel que ceux qui ne 
font autre chose que pajer et recevoir , inven- 
tent une méthode plus abrégée-, et moins coû- 
teuse d opérer les paiemens, que celle de les 
faire en or et en argent, car le numéraire est le 
tnojen d'échange le plus cher et le moins com- 
mode. Le but se trouve ainsi rempli à moins de 
frais, avec moins de temps et de peine, qu'il 
n'en faudroit si tous les négocians, marchands, 
boutiquiers, et autres gens d'affaires faisoient 
leurs paiemens chez eux. Or, tout ce qui est 
économisé ou gagné par la simplification du 
travail est un profir net pour le pays. 

Les banques des villes de province ont aussi 
l'avantage d'offrir aux particuliers le moyen 
de placer à intérêt et avec sûreté, l'argent 
qu'ils peuvent avoir en caisse. Ceux de ces 
élablissemens, surtout, qui donnent des biU 
lets portant intérêt contre les plus petites som- 
mes qu'on leur remet en dépôt, sont un en- 
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eouragement continuel aux înclîvîdus de la 
classe du peuple pour faire des épargnes et 
prendre un esprit de prévoyance et d*ordre. 
Ces îuslituilons sont un mojen de faire jouir 
Une classe de la population du superflu d'une 
autre classe. Tous ceux qui ont dé l'argent 
de reste savent- où le placer d'une manière 
commode et sûre ; et ceux qui sont dans le 
commerce savent où prendre de Targenl , s'ils 
jouissent de quelque crédit., 

En rendant éminemment service aux indi- 
vidus qui font un commerce sage et réglé , 
ces institutions découragent les entreprises ha- 
sardées; parce que les directeurs de ces élàblis- 
5emens étudiant avec soin les dispositions et 
les moyens de ceux qui s'adressent à eux pour 
emprunter de l'argent, refusent leur confiance 
aux gens qui hasardent trop , ou dont la répu- 
tation commerciale est douteuse. Les banques 
ont un motif de circonspection de plus que 
tous les autres prêteurs , dans le choix des 
confiances qu'elles font: c'est que si elles pla- 
cent mal cette confiance et que l'emprunteur 
vienne à manquer, la chose sera publique, 
parce que les affaires du faiHî étant coh^mu- 
niquées à tous les créanciers, ceux-ci auront 
occasion de remarquer l'imprudence des di- 
recteurs de la banque; et le crédit de l'éta- 
blissement pourjra en souffrir, 
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Les directeurs d'une banque sont sïngulfé-i 
fement bien placés pour apprécier le degr'é 
de crédit dont Jouit chaque individu dans son 
commerce. Ils ont coniwissance de toutes les 
opéraïions de change de la place. Ils jugent 
de la confiance dont jouit le papier de chaque 
maison. Cesl par l'institution des banques que 
l'appréciation du crédit de tous les individu» 
qui font un commerce quelconque est devenu 
tme science. Or, cette science est une des cause» 
de la prospérité du commerce de là Grande- 
Bretagne , et du crédit dont ses négocians jouis- 
sent dans l'étranger. Il est de l'intérêt des ban- 
ques de se communiquer réciproquement ( et 
elles le font ) le degré de confiance qu'elles 
accordent à tel ou tel individu , afin de pou- 
voir régler^, d'après la totalité des emprunts 
de qet individu , la mesure des prêts qu'ont 
peut lui accorder avec sûreté; et surtout afin 
de décourager les négocians de l'usage des 
circulations, ou des lettrés - de - change ficti- 
ves qu'ils tirent tes tins sur les autres pour se 
jprocurer des fonds. Tandis que les affaires 
des marchands et négocians d'une ville sont 
soumises à l'inspection de la banque , ou des 
maisons de banque de Cette même ville , les 
affaires des diverses banques des provinces 
sont également soumises à l'inspection des ban- 
quiers de Londres , avec Içsquel^ elles corres^ 
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pondent; et fous enfin sont înspeclés parla 
banque d'Angleterre. Si les banques de pro- 
vince accordoient trop de crédit à un banquier 
de Londres, la banque nationale rétabiiroit la 
juste mesure de la confiance qu'il nriérile. C'est 
ainsi qu'il s'est formé une sorte d'équilibre qui 
se maintien* par la nature même de la chose , 
et qui prévient, si non tout- à -fait, du moins 
jusqu'à un certain point , les spéculatfons aven- 
turées. 

Les banques de province ont contribué^ 
ainsi que la banque nationale, à accroître les 
capitaux productifs de l'Angleterre, au mojen 
des émissions de billets (i). Les manufactures 



(i) Le Dr. SmUh observe que ce nest pas en aug- 
mentant les capitaux du pays , maïs en nïettant en ac- 
tivité une plus grande portion de ces capitaux , que 
les opérations de banque peuvent augmenter Tindustrie 
d'un pays : «< Un fonds mort ('dît-il) se trouve con- 
verti en un capital actif et productif. » — Que Ton 
dise ( en parlant de Tusage du papier monnore ) que 
celtç pratique convertit un fonds mort en un capital 
actif , ou bien que Ton dise que celte circulation du 
papier augmente les capitaux du commerce , c'est A- 
peu-près la même chose. Moins le fonds en or mon- 
noyé est considérable , plus le fonds capital en mar- 
chandises ou moyens d'industrie aura de valeur. Si , au 
moyen du papier - raonnoie , peu d'or fait le même 
usage que beaucoup d'or , on peut dife que l'introduc- 
tion du papier-monnoie ajoute avui capitaux du corn** 
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en ont reçu un grand accroissement , le com-^ 
merce avec l'étranger s'est étendu ,^ et Pagri- 
cuiture s'en est ressentie. 

On a dît , et répété , en forme d'objection 
contre les banques , qu'elles avaient créé un 
capital fictif. Elles ont mis beaucoup de pa- 
pier à la place de l'or, mais cet or, remplacé 
par du papier, est allé s'échanger au -dehors 
contre des denrées et des marchandises dont 
l'Angleterre avoît besoin. La guînée dont on 
se passe comme moyen d'échange, va pajer 
des bois de consfruction , du fer et de l'acier 
pour les machines des fabriques , du colon et 
des laines pour en faire des étoffes. Le papier 
est devenu un capital , exactement semblable 
dans l'usage du commerce , au numéraire qu'il 
a remplacé , ou chassé au dehors ; et cet ac- 
croissement de capitaux a contribué à l'actî* 
vite de l'industrie nationale exactement de la 
manière que toutes les autres parties des ca-* 
pitaux du commerce. 

Dernièrement on a fait contre le crédit du 
papier une autre objection : Ion a dit qu'en 



iherce. Ainsî , par exemple , une machine simple et 
peu coûteuse fait le même effet dans une fabriqué 
qu'une machine dispendieuse et compliquée : elle ajoute 
aux capitaux du cammerce; car elle permet au fabri- 
cant d'épargner une somme qu'il emploiera en acçroîa» 
•ement de matières et de travail productif. (A) 
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fournissant aux fermiers les nfiojénd de faire 
des emprunts , îl causolt .un sur- haussement 
dans les prix des blés, parce que les culli^ 
valeurs fi'éioîenl jamais pressé de vendre- 
Il est vraî que depuis quelques années lea 
fermiers ont obtenu des emprunts plu« eori*^ 
didérables qu'ils ne l'auroient fait s'il n'eut 
point existé de billets de bîmque : et il- est 
possible qu'il soit arrivé qtielquefois que le 
fermier, moins pressé d'argent, ait gardé so» 
blé plus long temps qu'il ne fauroit fait san* 
cela. Cependant, nous savons que cette obj'ec- 
tîon n'étort pas applicable au te!Y>^>$ où on l'a 
faite. Dans l'automne de 1800, la qùarttilé de 
blé existante dans le Royaume étoit fort peu 
considérable. Une petite partie seulement dea 
capitaux du fermier (soit empruntés ou non) 
se trou voit donc employée en blé , et par çon-^ 
séquent le reste l'étoit en afriélioration , bes- 
tiaux ou autres mojrens d'augmenter les pro- 
duits de la terre. C'est une chose hors de 
doute que Tabondanèô des recolles se ressent 
essentiellement de laquotrté des sommes em^ 
plojées à la culture. Les billets de banque ont 
ainsi contribué a augmenter la quantité abso- 
lue des grains , et ont , par conséquent , con- 
tribué aussi à modérer le prix du blé. Les biU 
lets de banque ont probablement plus que 
Compensé y de cette manière, le sur-hausse- 

menl 
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ment accidentel qu'ils peuvent avoir occa^ 
sionné en permettant aux fermiers de garder 
leurs grains^ plus long- temps. ^ 

Observons d'ailleurs que , généralement par- 
lant, c'est un avantage que l'existence de beaiy- 
coup de blél entre les maîns des fermiers , 
parce que c'est un motif de sécurité contre 
la disette et les prix trop élevés. Si lés pri|L 
ont été très -hauts à la fin de 1799 et 1800, 
c'est que le blé étoit elFeclivement rare. La 
tendance des opérations des banques à faire 
rester entre les mains des fermiers une pro- 
vision considérable de grains est donc un des 
bçns côtés de ces institutions, loin d'en être 
tin inconvénient. Il est vrai qu'il faut regarder 
•comme un mal la tendance des billets de baq- 
que à accroître la masse des blés qui restent 
entre les mains des fermiers lorsqu'une fois la 
disette est arrivée; mai^c^est un mal léger et 
accidentel qui se trouve inséparable d'un avan- 
tage important et durable. Il j a d'ailleurs 
une observation qu'il faut présenter à ceux 
qui sont disposés à exagérer le mal accidentel 
que peuvent faire ^ sous ce rapport , les bit- 
lets de banque : c'est que si les fermiers sont 
en état de garder leur blé en provision jus- 
qu'à -ce que les prix soient suffisamifnent éle- 
vés, c'est surtout parce qu'ils sont plus.ricbes, 
et qu ils peuvent attendre. Ils ont participé à 

\ K ) 
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la prospérité du pays : c'est beancèup pins h 
cette cause, qu'à la part qu'ils ont obtenue dan» 
le capital créé par les billets de banque , qu'il 
£aut attribuer le résultat qu'on regarde commo 
-un mal. 

, Il faut compter comme un avantage da 
papier -monnoie, le revenu que produit l'im« 
pôt sur les billets de banque. Si le crédit da 
papier n'çxistoit pas , il faudrott trouver sur 
tl'autres objets la somme que produit cet im^ 
pôt. Le trébor public , ou la nation, entre ainsi 
en*partage des profits que font les banques» 
i II demeure prouvé que te papier a aussi 
l)ien rempli que le numéraire l'objet de r&- 
iprésenter les valeurs , et de régler les compter 
•du commerce : c>st une grande présompfiof» 
ten faveur de son utilité. Alléguer conirele pa- 
pier qu'il n'est qu'une chose fictive , parce qu'il 
.n'a aucune valeur intrinsèque , ces% lui re«» 
procher précisément ce qui constitue sot» avai>> ^ 
tage. Son véritable mérite, c'est de ne coàtev 
^presque rien. Depuis plusieurs années l'An*» 
gleterre fait toutes ses affaires de commerce 
avec un signe d'échange d'aune valeur inlrio»* 
sèque à-peu- près nulle, au lieu d'un signé 
d'échange extrêmement cher. Si foute la 
question étoit réduite à cela, le remplacement 
de l'or par le papier seroit une chose aussi 
évidemment avantageuse qoa Tîntroductioii 
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'tfan moyen économique quelconque, en 
remplacement d'un majren coûteux .' îl en 
seroil de Remploi du papier âti îreu de For, 
comme de celle du fer coulé au lieu du fer 
forgé ; dea tranaports par eati , en rèmptarce*' 
tneni du roulage ; de Femploi de» machiner 
ii feu au lîeri des bras de l'homme i ce seroîl 
une invention quî tîendroîf un fang cfislingué 
parmi celles qui , dans les arts et \es mè' 
tiers i ont simplifié foutes les opérations et 
réduit au plus bas les prix des fabriques sdt 
chaque objet manufacturé 

Il j a néanmoins des objeetîons (rés-sotldé^ 
h faire contre [e sjsferne des banques ààii» 
les villes de province. 

La première qui se présente, cVst que cé^ 
établissemens cotrcourrent à oecâàionnéi' ci» 
tnomens de discrédit pour te papîer-monnote 
dont il tésuMe la suspension de rihdustrîe é?t 
un, grand dérangement poxit le conimerçfe 
en général. 

Les billets des banques rfans les villes dçf 
provinces circulent beaucoup parmi des in- 
dividus quî ne sont point dans le commercer 
et passent souvent entre les mains des genW 
du peuple proprement dît. Il arrive delà 
qu'une grande partie des possesseurs de 
ce , papier ont peu . de moyens de J^uger 
de ia confiance que méritent les maisons qtâ 
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se qualifient de barques : les gens qui sont 
•hors da commerce prennent indiiTéremment 
le papier de diverses banques. Le» billets de* 
maisons douteuses circulent donc presqu'aussi 
facilement chez une certaine classe de gens ^ 
que les billets des banques les plus solides; 
ensorte que celui qui doute de la solvabilité 
de la maison qui 9 émis le billet, ne laisse 
pas cependant de le prendre , parce qu'il^&t 
sûr de le placer , et que sa responsabilité 
cesse dès qu'il est débarrassé du billet de ban. 
que. DVilieurs , ces billets sont pour de ^i 
petites sommes, que le risque n'efFraie pas^ 
mais lorsque Talarme se répand dans le com- 
merce , le discrédit tombe également sur 
lés banques qui sont solides et sur celles qui 
De le sont pas. Si une banque suspend ses 
paiemens, tout le monde court pour cher,- 
cher de l'argent chez les autres banques^; 
et si celles-ci n'ont pas une grande quantitjS 
<l'or à répandre, le mal devient très- fâcheux. 
Dans les temps critiques, les maisons de 
banque bien dirigées se prescrivent une ré- 
serve plus grande que de coutume dans Icjs 
émissions de leurs billets , parce .qu'elles sen- 
tent bien que c'est la partie, sur laquelle 
leur crédit est le plus exposé. Elles savent 
que si leur réputation souffroit la moindr,e 
atteinte, par les craintes ou par le. caprice 
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des étrangers entre les mains desquels tom- 
bent leurs billets, îl pourroit en résulter de 
la défiance parmi leurs connoissances et 
leurs amis mêmes , et que par conséquent 
elles seroient exposées à se voir demandée 
tout à - la - fois des. dépôts considérables. Ces 
causes font varier beaucoup , selon les temps, 
la somme totale des billets des banques de 
pi*ovînce lesquels se trouvent à-la* fois en cir- 
culation. S'il se répand quelque alarme dans 
le commerce , le banquier de province con- 
vertit , ce qu'il possède dans les fonds publics 
ou ailleurs, en billets de la banque d'An- 
gleterre , puis ces billets de la banque d'An- 
gletert-e en numéraire qu'il va chercher aa 
bureau de cette banque soit pour payer ses 
propres billets quand on les lui rapporte , 
soit pour accroître le fonds de son capital 
en guinées. La banque nationale a donc à 
pourvoir à ces besoins accidentels qui dé- 
pendent de la crainte et de l'inquiétude. Il 
faut qu'elle ait un 'fonds extraordinaire en 
gninées , égal à la somme des billets des ban- 
ques particulières qu'une alarme peut faire 
annuler. Et ce fonds est tout - a - fait indé- 
pendant de la provision qu'elle dpit avoir 
pour répondre aux porteurs de ses billets 
que la crainte fait accourir pour leur pro- 
pre compte. Les banque6 des villes de pro- ) 
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v}Xic^ ne portent donc pas elles mêmes le fap» 
i^eau qui les concerne : elles le font suppor* 
Içr à l^ banque nationale , laquelle doit la 
t^ofiy^r bien lourd dans les circonstances cri- 
tiques. 

Il qH vrai que la banque nationale , en 
considération des profits qu'elle fait par son 
privilège, peut être astreinte a de certaines 
précautions et à de certains frais pour procu» 
r.er de. l'or à l'Angleterre ; mais il faut pour- 
tant rester dans de certaines bornes, pour c^ 
que Ton e^ige d'elle ; et lorsque l'on estime, 
quel est , pour l'Angleterre » l'avantage des 
btUets des banques particulières , il faut pren- 
i^re en con^idérâtipn la perte qui rés^lte pour 
la banque nationale ç|e c^t excédent de nu* 
méraj^e; qui chôme ds^ns ses caisses pour 
pouryojr aux besoins possibles des établisse* 
men9 p^r^iculieirs : inconvénient que la banque 
fiation^le n'éyilç^ qt^'^n courant risque de n'être 
point sqfiisamment pourvue. Les banques de 
province font, çans doute , que la banque na- 
tionale a plus d'or dans ses caisses quelle 
n'en au^o^t ppur ses propres besoins; mais 
cependant , elle ne peut pas conserver une 
quantité de nurnéraire. oisif assez considéra* 
bje pc^ur mettre les banques de province hors 
de risques , dans toutes les suppositions. 
ÇoTOçnçnt doit-oo estimçr l'accroissemeni 
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d^ capitaux qui résulte pour rAngleterre, 
de Texiâtence des banques de province? Il 
f^ut déduire de la somme des billets qu'elles 
émettent , lo. Tor qu'elles gardent dans leurs 
caisses , 2o, celui que la banque d'Angleterre 
est obligée de gai^der dans sa caisse , à cause 
de ces établissemens particuliers. En d'autres 
termes , elles n'augmentent le capital du 
commerce que d'une ^^omme égale à celle 
de For que l'existence de leurs billets dans 
la circulation permet d'exporter en acquitte- 
Qient de la dette du commerce. 
. Je va^is chercher à faire comprendre ici, 
n^ieux que )e n'ai pu le faire encore ^ comb- 
inent il arrive qu'une grande réduction dans 
Iç nombre des billets de banque de province, 
tpet en détresse le commerce de Londres, 
et alt^e sérieusement le crédit commercial 
de la Grande-Bretagne. 

J'ai dé}^. observé que lorsque larépvgnance 
des individus de la classe du peuple à re- 
cevoir des billets de banque comm» argent, 
e^t arrivée aNin certain point , la défiance 
gagne les marchands des provinces. Or l'in- 
quiétude du commerce augmente la demande 
des billets de la banque nationale , c'està- 
dire, du papier que les négocians de Lon« 
dres estiment autant que les guinées, et avec 
jlequ^l &e font tous les graods paiemens de 
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la capitalo. Mais c'est précisément le mo- 
ment où les directeurs de la banque ont le 
plus de répugnance à se départir de leurs 
billets; et cela par les raisons que )e vais 
dire. 

Les directeurs participent déjà, dans un 
tel moment , à la crainte généralement ré- 
pandue chez les négocians et lés marchands, 
lis éprouvent déjà une demande extraordi- 
naire de guinées, et une réduction sensible 
dans la somme de numéraire destinée à faire 
face aux demandeurs. Ils doivent naturelle- 
ment être portés à resserrer plutôt qu'à éten- 
dre leurs affaires, à diminuer plutôt qu'à 
accroître le nombre des billets en émission. 

Il faut aussi se souvenir que la banque a 
été nécessairement obligée d'accroître ses prêts 
de billets dans la même proportion que son 
capital en guinées a été réduit, du moins 
si Ton suppose qu'elle ait voulu maintenir en 
circulation la quantité ordinaire des billets de 
banque: cela a été expliqué dans un chapi- 
tre précédent. Les directeurs de l'étàbliàse- 
ment doivent donc se juger suffisamment fa« 
ciles lorsqu'ils Consentent à escompter assez 
de lettres- de-change pour maintenir à-peu- 
près la quantité ordinaire des billets en cir- 
culation. 

Supposons , pour iipieux éclairçir ce sujets 
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qu^îls se fasse a la banque nationale une de-' 
mande extraordinaire de trois millions de' 
gainées , et que cette demande soit due à 
l'extinction du papier des banques de prb* 
viuce, et au ralientissement de la circulation 
de l'or, vu la disposition qu'on a à l'acca- 
parer. Supposons encore que pendant le 
temps que la banque a mis à délivrer les 
trois millions de guinéés , ses directeurs aient 
jugé convenable de diminuer d'un million 
5terl. la somme de ses billets émis. Elle aura 
nécessairement augmenté également ses em- 
prunts de la somme de deux millions. Sup- 
posons, en troisième lieu , que cette somme 
de deux millions ail été prêtée en entier aux 
négocians, et point au Gouvernement , lequel 
doit habituellement huit à dix millions à la 
banque nationale. Supposons , enfin , que la 
somme qui se trouvoit déjà prêtée aux né- 
gocîans, avant cette crise, fut de quatre mil- 
lions. La banque aura augmenté ses escomp* 
tes depuis quatre millions jusqu'à six: c'est-' 
à dire, que quoiqu'elle ait diminué d'un r^il- 
lion la somme totale de ^es billets en émis- 
sion, elle aura augmenté ses prêts d'une moi- 
tié en sus de ce qu'ils étoiént. Or cet ac- 
croissement de facilités au commerce semble 
mériter plutôt des remerciemens que des 
plaintes ; et cependant il est certain qu'il n'en 
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résultera aucun adoucissement h la détresse 
commerciale : elle sera même pliis grande 
qu'auparavant dans Londres ; car il sera sorti 
de la capitale trois millions de guinées qui 
seront allé dans les viUes de provitices , et 
ces trois millions n'auront été remplacés que 
par deux millions en papier. 

Ce déficit est sévèrement senti dans la cir-- 
eulation de la capitale pendant un temps 
d'alarme générale ; ensorte quetoutenavouani 
que la banque nationale les a beaucoup ai-* 
dés, les négocians et les marchands auront 
plus que jamais recours à elle pour escomp- 
ter leur papier. 

Les directeurs de la banque , et les em- 
prunteurs sQus forme d'escoq^iptes , sont les 
uns et les autres beaucoup plus occupés de 
rétendue du prêt particulier qui se fait, que 
de la somme totale des billets en circulation. 
Les directeurs sont accoutumés à régler la 
somme des escomptes qu'ils font à une mai- 
son , sur le crédit dont elle jouit. Toutes les 
maisons de commerce qui trouveroient du 
crédit ^ la banque n'en usent pas habituel* 
lement d'une manière aussi étendue qu'elles 
le pourroient ; mais quand la crise survient, 
elles se servent de ce crédit; et des em- 
prunteurs nouveaux viennent aussi se présen- 
ter. La règle d'après laquelle les directeurs 
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p/ocèdent (c'est-à-dire, de limiter les prêts 
à chaque maison d'après ses moyens présu- 
més) doit fixer une certaine limite générale, 
e\ empêcher que les variations dans les som- 
rnes émises ne soient aussi marquées que les 
oscillations dans les besoins du public. 

Il n'est assurément pas surprenant que les 
escompteurs ne fassent aucune attention à la 
somme totale des émissions de billets. Ils n'ont 
pas de mojens de Testimer, même d'une ma- 
nière approximative, en en jugeant par la 
force des emprunts qu'eux et leurs amis ont 
faits à l'établissement. Il n'y en a peut-être pas 
v^n qui réfléchisse que la banque peut étendre 
beaucoup ses prêts aux particuliers , et dimî- 
i^uer cependant la somme totale de ses billets 
4^n émission : or si l'on veut juger du degré de 
facilité avec lequel les paiemens de la capits^le 
s'exécuteront , ce n'est pas à l'étendue des 
|:^rêts que la banque fait aux individus, qu'il 
fjE^ut prendre garde ; mais seulement à la quan« 
tité des billets en circulation. 

J'ai déjà observé ci-devant que la banque , 
ayant \a suspension de ses paiemens , avoit 
diminué ses prêts au Gouvernement et aug- 
menté ses prêts, aux négocians ; et que cepen- 
dant la détresse de ceux-ci , au lieu d'être 
soulagée , devint dq plus en plus grande. Cela 
w pouvoit pas arriver autrement, puisque 
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la somme des billets de banque nécessaire 
aux paietnens journaliers de Londres se trou- 
voit diminuée. Toutes Ie$ fois que la banque 
diminue sensiblement la somme des billets en 
émission , elle détermine de Tembarras dans 
le commerce de Londres, et cet embarras 
gagne bientôt tout le Rojaume. La dispari^ 
tîon des billets fait naitre une demande d'or' 
pour les remplacer: c'est un capital nouveau 
dont le commerce a besoin tout-àcoup. Mais 
cet or ne peut se trouver que dans les cofFres 
de la banque nationale : il n'y a dans le 
Rojaume, que cet établissement qui possède 
un fonds mort aussi considérable et que les 
circonstances rendent actif. Or pour que le 
commerce éprouve quelque soulagement , il 
faut que la banque fasse une émission de 
billets égale à la somrpe des signes d'échange 
enlevés à la circulation. 

On demandera peut-être pair quelle raison 
la banque, au lieu de prendre des lettres-de- 
change contre les billets qu'elle émet , n'exige^ 
p'as des choses qui aient une valeur intrinsè- 
que. A cela je réponds , que si elle prenoît 
des marchandises en échange de son or, ou 
qu'autrement dit , elle, achetât des marchan- 
dises, elle auroit ensuite à les revendre, ce 
qui la converliroît en une maison de com- 
merce , chose contraire à sa charte. Si elle 
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Jprenpît ces marchandises comme naniîsse- 
iHent, elle empècheroit qu'elles n'allassent 
chercher les débouchés dont elles ont besoin; 
€t dans l'une ou l'autre de ces suppositions , la 
banque s'eng^geroit d^n^ un labyrinthe de 
détails incompatibles avec sa destination prin« 
cipale. Enfin , on doit remarquer que , gé- 
néralement parlant , les letlres-de-change que 
les directeurs escomptent sont tellement sûres, 
que les nantissemens seroientà-peu-près su- 
perflus. Dans les années où îl j a eu le plus 
de faillites dans le commerce de Londres, 
le cinq pour cent que la banque prend pour 
escompter le papier a laissé encore à l'éta- 
blissement un profit très-suffisant. 

Je pense avoir bien démontré quelle est 
la nature du mal dont il est question : il est 
inhérent au sjrstéme des banques. Le com- 
merce éprouve dans certains momens une 
disetle di^ signe d'échange dont il a besoin 
pour l'accomplissement régulier de ses paîe- 
mens. Quand la confiance règne , les ban- 
ques particulières des villages de province 
fournissent les signes d'échange nécessaires 
aux affaires de commerce ; mais quand l'a- 
larme se répand , et que les billets de, ban- 
ques particulières disparoissent , toutes les 
demandes arrivent à la banque nationale, 
dont les directeurs ont ^ par les raisons que 
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J*aî expliquées , de la répugnance h être aussi 
libéraux qu'on le voudroir. Les négacîans solfi* 
alors les plus à plaindre , et les plus h\àmésti 
cependant , il seroit juste de repartir le btâmré 
«ur ceux qui répandent l'alarme , sur les ban- 
ques de province , et sur les directeurs de la 
banque nationale* 

Le mal produit par la cessation chi crédit 
du papier dans la Grande-Bretagne^ est e>l- 
trèmement grand. Nous avons déjà vu conf- 
inent l'industrie en est affectée, et comment y 
par cette raison, l'exportation de l'olr devîerff 
plus considérable. Il en résulte aussi une baisser 
très- forte dans tous les genres de propriétés ^ 
et des pertes brusques, comme des g^îns stt- 
bits dans le commerce : les gains sont pbur 
ceux qui, dans Prnsfant de la détresse, onf 
conservé des moyens d'acheter. De tels évé- 
nemens donnent à toutes les entreprises <îe 
banque et de commerce, l'apparence d'un jelf 
de hasard ; et, par cela même , fis détournent 
les gens sages et qui ont de Paisance, de ée 
vouer, ou de vouer leurs enfans à la carrièi'e 
dû commerce. Ces crises tourmentent cruei- 
lelnent t:eux qui les traversent sans y succonr- 
ber ; enfin , comme elles réduisent un grandi 
nombre d'indîvrdus très -sages, et très -res- 
pectables , à rhurftilîante nécessité de suspeA^ 
drfe leurs pateinensv elles tendent à égarée 
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Topînion stnr leur compte , et à le» assimiler 
aux gens d'afFaires qui n'ont aucune de ce» 
qualités , et qui ont mérité leur malheur par 
leur imprudence. 

Il est vrai que, lorsque par l'eiFel d'une 
telle calamité, les faillites se trouvent tout 
à -la -fois extrêmement nombreuses, la répu- 
tation des négocians faillis en souf&e beau- 
coup moinâ, mais il résulte , de cette circons- 
tance même , un autre mal , et ce m^al est très- 
grand pour un pays commerçant. Les âclés 
dinsolvabilité laissant sur le caractère des né- 
gocians une tache moins forte que dans les 
temps ordinaires, la crainte d'être réduit à la 
nécessité de se déclarer insolvable n'a point 
assez de prise sur chaque individu. L'opinion 
ne pouvant discerner les causes dans le grand 
nombre des faillites qui se succèdent, cha- 
cun se dit que s*il est réduit à suspendre ses 
paiemens, on en accusera la fortune et non sa 
prudence : il suit delà que l'on fait Un plus 
grand nombre de spéculations hasardées , et 
que le principal motif pour soutenir la régu- 
^ larité des paiemens se trouve afïbibli. 

Les observations que J'ai faîtes doivent 
montrer que la tendance des billets de ban- 
ques de province à produire les crises et lès 
faillites que l'on a vues , que cette tendance 
(cy^s-|e) doit diminuer. Car «î, à l'^veni^. 
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Jorsqu*une alarme se répandra dans le conl- 
merce ^ les directeurs de la banque nationale 
Drennent le parti d'augmenter les émissions 
par escompte , la crise s'adoucira. D'ailleurs 
on doit espérer que l'expérience aura appris 
aux banques de province qu'il leur convient 
d'avoir toujours en provision pour une plu» 
forte somme des propriétés convertibles en bil- 
lets de banque nationale , ou en or. Il est bien 
vrai, qu'en dernière ^naljse , leur ressource 
sera l'or qui est d^ns les coffres de la ban- 
que d'Angleterre; maïs, comme les proprié- 
tés qu'elles auront entre les mains seront con- 
vertibles efa or d'une manière plus prompte, 
une moindre quantité de guinées leur suffira 
à faire le même nombre de paiemens qu'elles 
auroSent fait avec une plus, forte somme; et 
cette quantité suffisante de guinées pourra leur 
être accordée, soit parce que la banque d'An- 
gleterre donnera plus d'étendue à ses prêts , 
éoit parce que )a crise de défiance ne deve- 
nant pas très - sérieuse dans Londres, les né- 
gocians de la capitale pourront épargner quel- 
que chose sur la quantité des signes dechang€f 
qui fournissent aux paiemens ordinaires. La 
banque n&tionale elle •* même gagnera à ce 
que ^on or aille au soulagement des banques 
des provinces; parce que l§ discrédit général 
du papier étant moins probable» qne plus pe- 
tite 
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tîlè quantité d'or suffirai aux demandeis ex-' 
traordinaires.il doit arriver aussi que, dans 
fes villes de province , ceux entre lesquels cir-* 
etilent les billets des banques particulières ,: 
prennent une confiance plus suivie dans la so-' 
lidité ^e ses établissemens , et plus de discer- 
nement quant au degré de crédit que chaque 
maison doit mériter : la diffusion des cdnnois- 
sances commerciales pourra contribuer beau-* 
coup à prévenir les crises dans le crédit du 
papier. .L*expérience du passé instruira les' 
banques et les particuliers , soit à prévenir le' 
mal , soit à ne le point provoquer par de vai->i 
lies terreurs. 

' Je passe à Texamen d'un autre înconvé-' 
nient de l'existence des banques de province, 
gt en général du systèrtie des banques. 

Le grand nombre de billets de petites som-' 
mes que les banques de province émetterit* 
dans la circulation occasionne une diminu- 
tion permanente dans la quantité de numé-' 
raire qui sert aux éclianges. Il en résulte quel- 
que danger que l'étalon comparatif destiné à: 
régler la valeur du papier, ne soit pas mvio- 
lablement maintenu. 

Les inconvéniens qui accompagnent là dé- 
préciation d'un papier - monnoie sont un mal- 
extrêmement sérieux. A mesure que le signe" 
Â'échàojge baisse) les denrées et n/archandiâes' 
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wgmentent en valeur nominale; et si Toii^ 
v^ier ne reçoit que le même salaire nominal 
qu'il recevoit avant la dépréciation ^ il n'est 
pas suffisamment paj^é. Les engagemens pé« 
cuniaires^ quoique légalement accomplis ^ ne 
le sont pas en équité. La somme totale des 
r^chesse^ du pajrs peut, à la vérité, demeurer 
la même; et il est possible que le papier- 
monnoie reprenne , après la crise , sa valeur 
précédente; mais il se sera commis des injus* 
lices, et le peuple aura souffert, parce que 
Ips salaires ne suivent pas promptement le rap- 
port de la dépréciation du papier« 

Dans les pajs où le Gouvernement fait lui 
inême rémission du papier qui sert de mon- 
noie , toutes les fois qu'il y a une crise dans 
le commerce, le Gouvernement a la tentation 
d'avilir les monnoies d'or et d'argent, pour 
eppêcher qu'elles ne sortent du pajs, ou bien 
de légaliser Tagio existant, au préjudice du 
papier, ce qui est une autre manière d'empè- 
c^er l'exportation des métaux précieux. L'An^i' 
gleterre est, )e le croi^, à l'abri de pareils 
sibus^ par les principes de bonne foi qui y 
régnent; mais ces principes mêmes ne de- 
yroient-ils pas engager le Gouvernement à 
se mettre, autant qu'il est possible ^ à î'abrî 
de la. tentation à laquelle tant d'autres Gou^^, 
^eifneifnens ont ^ccombéf Or, U dis^arittoi^ 
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ipresqoe totale des métaux précieux; et leur 
remplacement par le papier des banques, par^ 
iiculières, a une teodauce toute opposée. X^^ 
mal de la multiplication de ce papier n*e^ 
j^int, comme on Vk dit, de créer des riches* 
^s idéales, ou de donner une Causée notion 
4le Topulence nationale : il est , an contralre^, 
i&vident qu'il en résulte ;pour le, marchand la 
possibilité d!appli^qer à 4e^ niarch^ndises un 
.capital qui, sans cela, n'auroU xien prpduit* 
Ji'effei immédiat 4e ce papier -mopupie ^t 
tjianc AVfint£^Uf;il expose TAngleterre à la po#- 
sibilité d'un malheur cor^re lequel il convier^ 
.de prendre de^ précautions , pqprvù qn'il ne 
^résulte pas de celles-ci un trop grand sf^crv- 
^ce dçis avantages présens. 
^ L'<^)et de cet ouvrage est plut^ de pps(Eyt 
^qu^qoes principes générs^ux sur le crédit.d^i 
^papier, que d'examiner quels ,#eroieqt 4fs 
jnçjens de dé^il propres à régler ce. grédU; 
fnais il n'est pas douteux iqpe riplerventipi» 
iflu Parlemeot dans la législatipndes^)))dnqu€^ 
^e province Ae. présente de tar^« grandes dff- 
;ficultés. Il seroit à désirer néanmoins que rpp 

.pût trouver d^^ "^^^i*^^ '^^g^^'^^'^^^îr^ t^^^'^ 
.U résultât soit rafToiblissemept du danger de^ 
rCrises de défiance qui focit . a^cçojarir ^put Ip 
^niopde à .la banque nationale pour avoir jl^ 
i^or^ ^oit Tin obstacle à ice.^e les.é[abliâiSi|» 

La 
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mené d^une consistance médiocre fissent dei 
émissions de billets en petites sommes , cm 
qui auroit pour effet de maintenir plus de gui- 
fiées dans la circulation. 
" Le lecteur observera que )e viens de con- 
^i^ërer les guinées sous le rapport de leur 
ressource contre une balance de commerct 
^défavorable v c'est ^à • dire ^ comme exportait 
^bles; et il faut «'attendre que , toutes les fois 
•que la balance dé commerce sera contre VAn^ 
gleterre/ les guinées sortiront en pairie du 
Bojaume. Cette exportation) dans le fait 5 sera 
un avantage pour l'Angleterre. 
* ' On est généralement persuadé que c'est Pé- 
-^change journalier de l'or contre le papier qui 
maintient la valeur de celui-ci. On pense qu'il est 
plus avantageux de te retenir dans le Rojaum» 
qtie de l'employer à améliorer te change', 
^•en l'envojant dans -l'étranger. Cependant, je 
suis disposé à croire qu'un change désavan^ 
iageux ( lequel pourroît être amélioré par ' 
Texportation des giiirtées) conlfibne souvent 
davantage à avilir le papier monnoie et à fatre 
monter les denrées v que ne le ferbtt la rareté 
de l'or dans la circulation. J'ai déjà remar- 
qué que souvent les guinées ne sont pas ré- 
*^ués à raison de iéur valeur intrinsèque où. 
*de la quantité d'or qu'elles contiennent, mais 
au prix du papier -monnoie quaiid celui* ci 
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•sf déprécié. La véritable preuve d'après la-« 
quelle ou puisse juger si lea billets de banque 
n^éprouvent aucune altération , est, je crois ^^ 
Vuniformîté de prix entre Vov nionnojé et les 
lip|;ats au mémt titre< » 



Chapitre VIII. 

S^dance d^rie émisdon' ejgcessive de billef^i 
de banque à renchitir les matières d'or ri'r 
lati^^ment à Vor TAonnoyè„ Cette émission* 

. excessive - influe ^r le prix des denrées 9, 
et sur le cours du change. -^ Erreurs du, 
Dr* Smith relativement aux émissions ex* 

, eéssives de papier. -^ En^ limitant la quan-^ 
Èité des billets de la banque d^jéngleterre-, 

{dans la xiroulation y un limite également 

^hûL quantité^ et on soutient le prix de toui^ 
le papier de V^ngleterre*, 

On a fait souvent une autre objection, con-^ 
Ire les banque» particulières, des villes de^ 
province, c'est que leurs billets tendent à* 
faire monter le pçix ^es denrées. Je me pro-» 
pose de prouver daps ce chapitre que , quoi* 
qu'une augmeniatioa générale de pA[]^er-» 
monnoié ait cette tendance , Pob^ectiow , hors- . 
^«Ue e&t dirigée contre les billets des baxv» 

1*3 
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tfBkés particulières, n'e^t nailcment (onièB* 
Dans Tobjei qni va nous occuper , il hup 
oonsidiérèr en même temps deux ehoses dis*' 
tinctes , savoir : Tinâuence qu'une émission^ 
excessive de papier a pouit hausser les prix^ 
des denrées , et Teffet de cette émission pour 
produire un surhaffesement de prix dans les 
matières .d'or Relativement h Tor toonnojré ^ 
surhaussement dont peuvent résulter la faiU 
Ute dé kl banque, et de grands maux pouf^ , 
l^Angleterre. Comnfie je conçois la chose i 
c^esf le surhaussement du prix des march^in- 
dises et des denrées qtti amène cekri des 
matières d'or. 

Examinons d'après quels principes se rè^ 
glent les prix de fdu» les articles nècessaiies 
àr la vie ( I ). 
Le prix des niatchés résuhe d'une espèce 



( I } Si nos lecteurs veulent étuclier k fond la ma- 
tière du prix f c'est-à-dire , de la quantité d'une esphe 
êe^âiêsies à UMféeffé'dn èHî^e '^'une autre èspètefde 
richesses est igak j ils peuvent consuher Too^rage mén 
tltf>dique et lumineux que noitre coocitoyen StuoffuSj 
vient de pubUer , sous le titre : Db la Richesse 
Commerciale»^ Genèi^e^cTUz J.J, Paschoudyon XI. 
Its veriront quie Tauteur distingué le ptiac nécessaire , lâi 
prix intrinslfjue , lé prix relatif, lé prix accidentel ,' Ip 
pdx nurnéri^ue et le] prix rieL L*une des tKôis dlvî-i 
«iofls de cet important ouvrage est destinée à Tanalyse^ 
et à rWstoire des prix/ (R) ' ^ * 
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Un lotte qui a lieu entre les achetedrs 61 
les vendeurs. Le prix d'une chose se règle 
d'après la proportion entre les offres et la 
demande. Supposons qu'il soit de notoriété 
publique qu'un certain genre de denyrées ou 
de marchandises est plus demandé qu'offert ; 
les vendeurs de cet article sentent que les 
acheteurs sont , jusqu'à un certain point , à 
leur merci ^ et ils insistent pour obtenir u» 
prix élevé : prix qui n'est point le résulta) 
des considérations de Péquilé^ mais unique* 
tnent de l'ascendant que la circonstance donne 
aux vendeurs sur les acheteurs. Lorsqu'au 
contraire » l'of&e est plus considérable qu^ 
la demande, les acheteurs font Va loi aux 
vendeurs ; iU ne leur donneat point le prix^ 
qui mettr<nt ceux - ci à couvert d'une perte ^ 
mats seulement celui qu'ils supposent que lei^ 
vendeurs accepteront , plutôt que de né point 
irendré» Cést éànc toujours la Ê3rce des cir» 
iHuitanees qui règle kfs prix ;^ ei la baussé^ 
du prix d'un objet quelconque qui est plui 
demandé qu'oïFe^t , est d'acrtant p\ù» g^and4- 
qi«e .cet objet est é'one niécesèilé plus indis« 
pensable dans Fusage de la vie. 

Lé mènie primnpe donit dépend le ptiji 
des deiiréas et des inarch9f(dises règle aussi 
eekii du papier que l^on échai^e^ c6i^#elles;f 
pur on peut d|re^ avectout autant de|asteis4 

J^4 
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que le pa]f)ier sei vend contre de la mardiari* 
dise, que Ton dit que la marchandise se rend 
contre du papier. Ainsi donc , la vente pure 
et simple d'une denrée contre^ des. biUels d# 
banque est une transaction complexe , c'est* 
à^dire , que le prix auquel se règle la vento 
{^ soit réchange des deux choses) se composé 
de deux considérations distinctes, savoir,' la 
proportion entre l'offre et la demande quànl 
à la denrée, et la. proporlion entre l'offre et 
la demande quant au papiier^ • > 

. Les billets de la banque nationale, étant 
)e seul signe d'échange employé dans les 
grands pat emenSj, peuvent être considérés pa» 
)e^;négoci9ns s0us le même point de vue que 
le paîû l'est par tout, le monde, c'est-à-dire* 
(Somme un article d absolue nécessités Ce pa>^ 
pier leur est nécessaire ; soit pour eHectuer 
des paiemensqu'ib ne peuvent faire qu'après 
avQÎr reçu , :spît ^ar<:e qu'ils ont entré tet 
inajns* de$ QFiarcb&ndlseJs dont le chômage est 
}pMJ|o^rs plus ou rauoîîis onéreux , et qu'ils no 
* peuvent vendre qwe contre le signe, d'échanger 
généralemetit admis <} ans. le commerce, «a»» 
voir, les billpts.d^ bànqtie» Il faut donc quo 
le; négociant achète du papier. SïlJui.fest 
difficile de s'en : procurer , il est à la- merca 
des yçt?deurs de cfe papier., et obligé de dén«> 
laier des marchandises 4an3tin$ plte fwteproii 
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porlîôn ; pour se prôcut^er des blHets tî« 
t>ànqûe.' *• 

" Suivons maintenant pas-- à -pas la marcha 
par laquelle Taugmentation clu nombre des 
^billets de banque dans la circulation fait hàus« 
ser le prix des dehréfeS' et des marchandisci» 
•SuppôsOri» qu'il se fasse une émission extraor- 
dinaire de billets de banque. Les négociant 
d^ la capitale trouvent une plus grande fa?» 
cîlité que de coutume à obtenir , à la baa^ 
que , des billets kîontre des leltres-de-change^ 
tV'ih sentent qu^ils peuvent étendre leurs em 
gagemens, parce qu^ils Irbuveront aisémeal 
deè secours pouf les remplir. Clhacua est ainsi 
idisposé à étendre un peu ses. spéculations ^ 
on abhëte plus aisément >,net on est moîjo^ 
prefssé de vendre. Si Ton n?fespère pà&un.pro* 
lit considérabU sur tel '6u' tçl article i* oa 
compte sûr b profit ordinaire u)u comttiecc^ 
appliqué à un plus grand nembre dfartiqlet 
que cekix Sur lesquels orr spéculoit aupara- 
vant. Ma^is si tous les négoctans se trouvent 
ainsi plus» disposés à acheter qu^à Vendre^ el 
$i le prix des denrées et marcbandisës se fix^ 
par l'empressenrtetot relatif des acbeteurâ. est 
flès véndëaî*s,' les niarehandisds ^t' les denn 
réeé baâssei^ént , sans qu'il y ait ni monopole v< 
j^i'nlâbhinàtionsi ni entef^tef^ comme on lor 
iti^pbsè' sdfive9t;'FoUi^'$ha^ÎM piarchaiid^ lam^ 
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Moisftêfnefnt de la diâposition à acheier'^est 
à peine sensible peut-être, mais coqfime cettç 
disposition est générale, TefFet ea est n^ir» 
que sur les prix. 

II est évident, par le seul énoncé de k^ 
i^ose, que la^réduetion dans la quantité du 
papier en circulation fatt. baisser te prix de^ 
denrées. £q I7g5, lorsque le crédit du p|^ 
pier reçut une atteînt:e sérieuse, le prU du 
blé tomba de ringt.à trente pour cei^t dans 
quelques marchés. Les fermiers obligés de fair^ 
des paîemens étoient . forcés de vendre leur# 
grains. Une grande partie du papier-monnoia 
des villes de province étant anéantie, la d^ 
mande des billets de la banque nationale était 
générale ; et ceux ' qui en possédoient (sir 
soient la loi atiaç fermiers pour Jes prix : ça 
lïe fut point par Tabjondance des blés qu'ils 
baissèrent , ée fut . par la rarelé subite ^ 
iignes d'échange. \ 

J'ai dé)à dit que peu de jours avant la sus«i 
jjf^nMon ^des paiemenst de la banque en nu-r 
Hfiéraire, les billets de Tédbiquier, et les fond^ 
publics baissèrent. Peu de jours après la sus^ 
pension des. paiémeins en numéraire , il^ re* 
montèrent' à leur prîx. Cette: baisse et cettn 
baûsse dans les effets du Gotivernen^nt n'a-^ 
trient aucun rapport avec ia confiance oU; 
b déÙBBtt du public poqr çf g.enr«. 4'€ill5lt»^ 
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«ar la baisse eut lieu dans le moment oiï la 
1b banque pajoit a bureau ouvert , et la haussa 
d'effeçtua dans le moment où la banque , en 
suspendant se$ patemens, sembloit devoir ré- 
pandre le découragement et la défiance ches 
tous les négocians. Il est évident que cettd 
baissé des fonds publics fut due à la rareté 
accidentelle des billets de banque , car deu» 
ou trois jours avant la suspension, \\y en avoît 
«n miHion de moins dans la circulation qu'à 
Fordinaire; Ils étoienf par conséquent recher^ 
chés. Cétoit plutôt leur prix qui baqssoit, qun 
^e n'éloit le prix des £onds publics qui baissoit« 
Quelques jours après le grand événement , et 
i^usMid la quantité ordinaire des billets de ban-^ 
que fut rendue à la circulation , ce fut leuit 
prix qui baissa , plutôt que ce ne furent les 
Ibnds qui metntèrent • • • • • . • • • 
Le lecteur imaginera peut-être qu'en traîa 
tant ce sujet, j'ai pris l'effet pour la cause; 
Il pourra croire que l'acxrotssement de l'é* 
mission du papier est une conséquence dur 
surbaùssenlieni de p?ix des denrées. Je ne pré* 
t^ids pas nier que Ton n'ait souvent fait des 
émissions de papier , en conséquence du sur'4 
kàusaement des prix ; mais je prétends qu# 
le {>lus souvent du moins , l'augmenlatîon da 
papier est la cause de la hausse des prix. Noua 
ifiyk»diîOfis sur ce point particulier 
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'7e vais montrer maintenant de quelle nia^ 
nière une hausse dans le prix des denrées 
•t marchandises, quelle qu^en soit la cpuse^ 
contribue à élever le prix de Tor ^n lingots 
au dessus du prix de l'or monnojé au même 
titre, 

A mesure que les marchandises anglaisea 
deviennent plus chères , les étrangers ont moins 
cTempressemenl pour les acheter; et les mar«* 
ehandises de même genre , fabriquées dans 
les autres pajs prennent l'avantage dans le& 
marchés d'£urope. La demande de l'étranger 
diminuant, l'exportation diminue de même ^ 
à moins que les négocians étrangers ne trou-* 
vent dans le prix du change une compensa-- 
tion au prix trop élevé des marchandises. 
> Non - seulement les exportations diminuent 
mais les importations, augmentent , parce que 
le haut prix des .marchandises anglaises est 
une véritable prime pour les importateurs; 
Voilà ce qui arriveroit, si le change n'éprou-. 
voit aucune altération ; mais le change ^'alté* 
rera nécessairement; et en voici la raison. 
; Dès que l'exportation diminue et que Vim^ 
portation augniente, la balance du. commecca^ 
devient défavorable. Les étrangers fineurs de 
lettres - de • change sur Londres, seront plus 
nombreux que ceux qui ont de l'argent à jr 
remettre. Le papier sur Londres sera done 
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bfîert dans les places d'Europe , et baissera * 
par conséquent de prix: Celte baisse de prijd 
entrera dans le calcul du négociant étrangeif 
qui achète des marchandises en Angleterre. 
It donnera unQ moindre quantité des signes 
d'échange de son pays pour une certaine 
Éonîme payable à Londres, laquelle sommô - 
lui servira à payer les marchandises qu'il jr 
achète. La baisse du change tend donc à en- 
courager l'exportation , et à décourager l'im- 
portation. Cette baisse corrige en très-grande 
partie l'effet* que la hausse des marchandises 
en Angleterre auroit sur la balancé du corn* 
merce. ^ 

La compensation que le négociant étran- 
ger trouve dans le prix du change est un en* 
couragement nécessaire pour qu^il achète des 
marchandises anglaises. ' 

L'effet en est le même que Celui des re* 
mises accordées , en Atjgleterre aux exporta*- 
' leurs de^ cértaîrfeij marchandises bu denrées i 
lesquelles seroient trop chères pour les étran^- 
gers, sans cette faveur* Dans l'un et l'autre 
cas, le consommateur Anglais paie plus cher 
qUe réfranger, parce que cet étranger n'a- 
cheteroit pas , s'il falloit qu'il pajât aux prix 
d'Angleterre. ' 

Je viens de montrer que la baisse du change 
«û Angl^àterre sdtèré le rapport entre la vateto 
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4es signée d^échange à Londres, 'et celle âè$ 
signes d^échange dans le pays du négociant 
qui achète des marchandises anglaises: or, la 
t)aisse des signes d'échange de Lopdres affecm 
lesguinées tout comme les billets de banque , 
car les billets de banque et les guinjées s'échstn<* 
gent au pair, et sont une seule et même chose 
pour les paiemens de Londres. 

Mais si les guinées baissent ainsi de prix 
îl ne s en suit pas que les matières dor doivent 
9iussi baisser de prix* Les guinées baissent parce 
quelles sont un signe d'échange : les lingots 
n'en sont pas un : ils sont une marchandise* 
Cette marchandise hausse et baisse de prix 
par les mêmes causes qui font hausser et bais- 
ser les autres marchandises. Les lingots d^db 
idevienneat chers à mesure que Içs signes d*éf 
change baissent. Dans le cais qye )'di supposé» 
c'est - à - dire , où les guinées ont un prix moin- 
ilre que leur valeur intrinsèque v" chacun 0|| 
lente de les fonjdre, pour veddre les lingots 
^ la. banque, ou exporter les matière^ d'or à 
j^'étranger , ou enfin de faire la contrel>aade 

4^S guinées ••••...« »- •: 

. Le Dr. Smiih me paroît avoir tra«té<d?une 
|fi>anîère très-imparfaite le &\jtyei impoirtant dp 
la tendance que les émissions excessives de. «pH- 
pier-monnoîe:ortt.à chasser l'or de l'Angleterre, 
î\ accuse la baiique n^joi^^^lfe.dVvQÎr mirité^i 
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par Aes émiSMÔi» excessives, les pertes qu^elIe 
u faites pendant plusieurs années sur les achats 
J'or pour frapper des guinées^ 
> Il patoit., d'après divers passages de cet au- 
teur, qu'il considère toute différence perma^ 
nente entre le prix des lingots et du numé« 
raire, comme dépendant nécessairement de 
P^tat des monnoies. u Lorsque le prix des ma- 
» tières d'or ou d'argent , { dit - îl ) se soutient: 
)y pendant plusieurs années, ' soit au- dessus , 
nsoft au-dessous du prix des monnoies d'or ou 
» d'argent, on peut être certain que cette su- 
u^périorité ou cette infériorité constante dé- 
>)pend de quelque circonstance dans l'état des 
)3rmonnoies, laquelle circonstance rend , à Té- 
»poque dont il s'agit, une certaine sommé 
)>de numéraire plus on moins précieuse que 
»la quantité des métaux précieux que ce nu- 
Vméraire Aok contenir. » 
' Le même auteur observe ailleurs que le 
baût prix des lingots d'or , relativement à l'or 
Xlionnojé, dépend de la différence de poids , 
entre les plus légères et les plus pesantes des 
guinées. Il dit que l'on fond les plus pesantes ^ 
en laissant dans la circulation les plus légèn 
res, qui, comme monnoie, ont tout autant 
ée valeur; Maîa cette supposition est mani* 
festement erronnée, et contredite pat 1 expé-» 
iriehce: il faudroit^pouria juiuiûer que Pex^ 
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ces âa prix âts lîngols d'or sur lé prix de l'or' 
nionnoyéf ne fût jamais plus considérable qua^ 
la dîfFérence entre les guînées pesantes" et les. 
guinées légères. Si cette supposition étoit fon- 
dée, il en résuUeroit aussi que le. prix des^ 
lingots d'or ne pourroit varier , tant que l'é- 
tat des monnoies seroit fixe. Or, nous avons 
éprouvé en dernier lieu des variations dedtx' 
pour cent dans notre change avec l'étranger,/ 
^t dans le prix de l'or en lingots, comparée 
au prix des guinées , tandis que l'état deS: 
monnoies demeuroit exactement le même* ^ 

Le Dr. Smith recommande un droit de Sei-^ 
gneuriage, comme tendant à élever la valeur^ 
desmonnoies soit pesantes , soit légères; comme 
aussi à diminuer, si ce n'est à détruire l'excès^ 
du prix des lingots sur le prix des guinées. 
Voici comment il s'exprime : 

« Si les particuliers qui portent leur or et: 
Mleur argent à la monnoie , étoient obligés de 
»,pajer eux-mêrties le prix de l'empreinte >^ 
)>il en résulteroît pour les métaux précieux^ 
»une augmentation de valeur dans le même. 
» genre que la façon de l'ouvrier, rend la vais- 
» selle plus chère que la même quantité d'ar», 
^gent en lingots. Si le Seigneurîûge étoit mo-. 
>>déré, l'effi^îé ajouteroit aux métaux précieux 
))la valeur entière du droit , parce que le 
)? Gouvern^meot a^ant Je jpi:ivilège exclusif de 

abattre 
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)> battre monnoie^ le numéraire ne pent pas 
» entrer dans la circulahon àqd prix plus baa 
l)que celui que le Gouvernement fixe lui- 
-même. » 

»Dans bien des cas, le droit de Seigneu* 
»riage anéantiroit le profit que l'on trouve 
»à fondre les monnoies neuves : dans tous 
s>leS cas, ce droit diminueroit considérable* 
s>ment le profit de celte opération. Le pro- 
»fit qu'elle donne dépend toujours de la dit 
»férènce entre la quantité de métal précieux 
D qu'une pièce de tnonnoie doit contenir, et 
scelle qu'elle contient réellement. Si cette difr 
Dférence est moindre que le droit de Seigneu* 
»rîage, loin qu'il j eût du profit à fondre , 
dII y auroit de la perte.. Si la différence est 
>) égale au Seîgneuriage , il n'jr a ni profit ni 
» perte. Enfin, si elle étoit plus grande que 
>) le droit de Sèigneuriage, il y auroit en effet 
^ Quelque profit, mais moindre que s'il n'y 
vavoit point de Sèigneuriage. » ^ > 

Ges observations du Dr. Smith ne me par 
roissent pas justes. Lorsqu'on achète de la 
vaisselle, ce n'est pas pour la revendre : c'est 
pour s'en servir. L'or, au contraire, n'a pa^ 
plutôt reçu l'effigie qu'il est lancé dans la cir- 
culation , c'est - à • dire , vendu et revendit 
contre des marchandises. Ce que Ton entend 
*4onc par le pri^ courant de la monnoie d'or^ 

■ '-^ ; ■ ■ ■ -•. , M . . .., 
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te n^esl pas le prix auqael les matières cTot 
ont été originairemetit vendues à la banque ^ 
pour battre monnoie : c'est son prix dans ls| 
drculation. D^ailleurs , les guinées iie circU-» 
lent pas seulement en Angleterre : touies le^ 
fois que le change est défavorable i on le^ 
exporté à ^étranger. Elles valent alors ce qu^ 
les étrangers en veulent donner. Or, comm<^ 
ils les reçoivent pour les fondre ^ ils ne font 
|>oint entrer dans l'estimation du prix des gui* 
liées, ce qu'il en à coûté pour les frappei;. 
Les étrangers achètent les guinées comme ui| 
orfèvre qui achète de la vieille vaisselle pou^ 
la fondre^ c^est - à - dire , sans pajer la façoi^ 
Le prix que lés ihonnoies an^aises ont datiii 
l'étranget* détermine ce prix en Angleterre; et 
iroici comment. Lorsque les circonstances di^ 
commerce font sortir l'or de TAngleterre^ Ie# 
directeurs de la banque sont naturellemeni; 
conduits, pour la sûreté de Rétablissement^ 
i diminuer la quantité des billets de battue 
«n circulation. Cette diminution de quantité 
fait hausser \e prix du papier « et il en réf 
eulte également la hausse du prix des guinées^, 
-l((9quetles s'échangent continuellement au paif 
avec les billets de banque. Ainsi ia valeur ûep 
guinées se conforme à la valeur du papiei;- 
inonnoie ; et les directeurs de la banque doij- 
pent à leur papier -monnoie la valeur qu'il 
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ii^tivietîi (jull aît pour prévenir des exporta-» 
tions trop considérables : valeur un peu au*> ' 
dessus , ou un peu au-dessous du prix des 
guidées sur le Continent , lequel prix ^e fix<»^ 
sans aucun égard pour -k façon des guinées 5 
soit leur empreinte» 

Il est singulier que le t)r. Sinîlh n'atlrlbu^ 
nullement ta différence eiilre le prix des lin- 
gots et celui des monnoies d'or, à la défaveur 
dû change y taqueHe )e pense en est toujourî' 
la caUse prochaine ; et que cet auleur ne con-' 
sidère point le surhaussement du prix deis dert-' 
rées et marchandises en Angleterre j lequel* 
amèpe la baisse du change, et est ainsi la' 
cause éloignée de la différence dent il e6t qtues*' 
tîott. Il rt^analjse point le principe pratique * 
4*après lequel ^exportation et l'importation 
de lor se trouvent liées* aux prix refatifs dés' 
marchandises , des guinées et des lingots ; il 
raisQnne toujours comme si les guinées ne sor^' 
toletit de l'Angleterre que lorsqu'il j en a dans 
le Rpjaume un nombre surabondant. D'après 
6pn système, la demande des guinées à ta ban- 
oue n'a lieu que parce que les émissions de 
papier ont été trop considérables ; que ce pa«i 
pier ne peut ni être employé utilement au: 
4e4ans, ni être envojré dans l'étranger, au 
lieu qu'en le changeant à la banque 4;x»n(re 
'. ' . M 2 '-' 
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des guînées on obtient une chose qui peut, 
être envojée à l'étranger. 
, Maïs )e crois avoir établi que les guinées, 
ne sortent pas de l'Angleterre , seulement par 
la raison qu'elles j sont surabondantes. Tout« 
augmentation de papier fait hausser le prix/ 
des denrées. Cette hausse dçs prix donne de 
l'emploi à une plus grande quantité de signes^ 
d'échange, ensorte qu'on ne peut pas dire 
que les signes d'échange regorgent dans la 
circulation. La hausse du prix des denrées 
est exactement la même chose que la baisse 
des guinées, et quand les guinées baissent 
en Angleterre, on les exporte pour en tirer 
un meilleur parti sur le Continent. Il n'jr a 
pas de doute que les guinées pesantes ne soient 
préférées pour l'exportation, lorsqu'on peut 
s'en proeurer , mais lorsque le change a baissé 
à un certain point , il j a aussi du profit à 
exporter les guinées légères. 

Une des conséquences de la manière dont 
le Dr. Smith traite ce sujet, c'est qu'il conduit 
son lecteur à croire que lorsque par une émis- 
sion excessive de billets de banque , on a chassé 
l'or du pays, les sacrifices nécessaires pour 
faire revenir cet or ne consistent que dans des 
dépenses indispensables pour le racheter dans 
l'étranger et le transporter en Angleterre. J'ai 
montré , au contraire , que pour ramener l'or 
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Ustns le pajs U falloit le racheter avec une 
jperte plus ou moins considérable , cîrcons^ 
;tance extrêmement importante dans Texamcn 
,de la question. Si cette perte devenoit une 
fois très-considérable, il pourroit devenir aussi 
extrêmement difficile de surmonter cet obs^ 
tacle, et peut-être ne pourroit -on point ern* 
.pêcher qu'il ne s'établit un agio entre les biU 
lets de banque et les guinées. 

A la vérité , le Dr. Smith représente le 
rachat des guinées par la banque comme 
très- onéreux ; mais il paroit le considérer 
comme tel , par la raison qu'il faut racheter 
jsans cesse. Il observe que cela doit nécessai- 
rement arriver à toute banque particulière 
.qui fait des émissions de papier pour de^ 
sommes plus considérables que cela ne seroit 
nécessaire à la circulation de la place de com«- 
merce ou de la sphère d'action de cette ban^ 
que. Je vais citer des exemples remarqua^- 
bles de l'ihexactilude de son raisonnement 
eur ce point. Voici ses termes : 

«(Une banque qui fait des émissions plus 
4) considérables de papier que la circulation du 
10 pa^s qe peut en emplojrer , et qui voit re«- 
.1? venir sans cesse l'ei^cédent de ce papier pour 
^être converti en or , est obligée d'augmen^ 
^ter la quantité d'or et d'argent qu'elle gardo 
l»ça tout temps dans ses coffres ^ dan^s ont 
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f)de Ëet excédent. Supposons fiar exertipk, 
^«^uiî la somnfiè dap^^pierd'iîine certaine bdnqM 
pt^e ta «rrcuiation ^vkl mé&itni |ib50i'l>6r , 
^) monte à quarante mille livres startmg , 0% 
T> que |â banque galrdB oràinatFement en cai^^ 
-f> dix milie livres sterl. 'en ^ùméraiïre , poM!* 
n fô^nît 0uJt besioîns ctAiHrans. Si cette bîtnqufe 
»essdjoit de mettre en c]rci^lâti<)n quarante* 
"«qâaWB rtiîtle liyreis sterï, de papier, les^a^ 
>ti*e%ïilte livides steH. excédantes revi^ndrôïcwl 
*t> aussi téî qnfe Téimission ^Wtfl^ eu l'rètt, H ftiiv 
V droit dbnc que là bèinq^ gardM en ^lai^ 
-p i4;èb«îf îiv, iNi fie^i de lO.oôo % ei cé?l exc*^ 
VVJe^l éâfns la cîri5^tet*c>n 'ne li^ rèndrôîl rie», 
%k\x «eonUa4*é , telle ptef^it ce t?ju'?l tui ^ 
\it6ti^ëto\i p^^Wrttssefrfblttr i pin^îeurs reprî*. 
>9fe^ ^étecès^îvefe , lès ^aiaH^ if^flle livres isiterl. 
^fen ni<[^rfiftrè qui rtafsô^rtirôîént ccyrffîniiette*- 
^HficM, 'de ^a caiitofe , % ^lèîstire qti'crft les 9f 
^j^al^eît feîl ¥eht^r. a 

L'auteur ajcftite *Mstr|fe : tdSi c?haquè bat»* 
vque-pâfrtktfl?èrè àvoît tbti)otirs bien ^ntelt^dt:! 
^^e& irit^rêl^ , ïa cîrcufelibn n^auroît jârmàlk 
V^lé 'sàrdhàr^e de papibir.Wonnotê. » 

îl y a de^raïnfement dû Vrai 'dans cfe qtfc 
dit le Dr, SmîÀ , afavoir , qiie Pexcédent é* 
|)trf)irër danîs fa circulaftîon revient à la ban-». 
1^ i|tti Ta éttife ; Wèis H ^ aurdît 4nen -dtt 
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ilSslinctions à faire relativement à la dépense 
dont le rachat du numéraire cfaargi&roit là 
banque. Je ferai une objection contre le rai« 
sonnenient du Docteur ; c'est que le cas qu'il 
établit ne pourroit se réaliser que dans la 
supposition que le papier d'une seule banque 
circuleroit exclusivement dans une province 
^u dans une ville de commerce" ; toutes les 
fois que les papiers de différentes banques 
circulent en concurrence ( et c'est toujours 
\e cas en Angleterre) le raisonnement n'est 
plus applicable. ^ 

Cherchons à éclaircir ce point. Supposons 
qu'une ville de commerce puisse supportée 
vii^e circulation teibituelle de cent mille livres 
îsterL en papiers fournis par dix banques , 
qui en ont émis chacune pour dix mille liv, 
iBterl. Supposons encore qu'il y att un excès 
d'émission de quatre mille livres sterK , dans 
la circulation de la place ; et que , selon l'as-» 
eertion d'Adam Smith (assertion qui pour« 
roit être contestée ) on soit obligé de garder 
en caisse quatre mille livres sterl. et de sou^ 
tenir des dépenses plusieurs fois répétées (l'au« 
leur ne dit pas combien de fois) pour ras«t 
sembler et transporter cet or dans les cofFrea 
1^ mesure qu'il en sort. Mais observons qu'une 
seule d'entre les dix banques pourra bien 
faire çetts émission excessive de quatre tmlh 

Ma 
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livres sferl. , tandis quç les neuf autres en 
partageront avec elle les inconvénjens; c'esU 
à-^dire, qu'en raisonnant d'après les princî* 
pes du Docleqr luî-mème i îl pourroit bien 
arriver qu'une banque de province fit une 
émission excessive , parce qu'elle çntendroit 
trop bien $es propres întérèls^ et pon point, 
comme le suppose cet auteur, p^rce qu'elle 
ne les çntendroit pas, 

Le cas que je viens de supposer est tout-* 
à-fait hypothétique. Lorsque les billets de dif- 
férente^ banques circulent dans la même 
ville , il est impossible de déterminer quelle 
est celle dont le papier se trouve en excè^ 
dans la circulation ; chacune doit être égale- 
înent tentée de répandre cet e^çcédent de 
papier; mais cette tentation se trouve balan- 
cée , non -seulement par la dépense néces- 
saire pour rassembler et transporter l'or, 
comme l'observe Adam Smith ^ mais encore 

,par les risques qui açdompagrient les émissions 
excessives de billets , et par U difficulté dé 
les taire arriver ep grande quantité dans la 
circulation. 

Le Docteur suppose que qu^nd il j a un 
excédent de billets de banque dans la cir- 
culation d'une ville de province, cet excé- 

, dent revient à l'établissement pour J être 
échangé contre de l'or. Le fait est qu'il j rè- 
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yîent pour être échangé soil contre de l'or 
spit contre des Ietlres-d«-change sur Londres. 
P^ne leltjL^e sur Londres est un ordre en vertu 
duquel on reçoit, dans la capitale, ou des 
guinées ou des billets de la banque natio* 
^ale. Cet ordre suppose que la banque do 
province a fait à Londres les fonds néces- 
isaires poujr que la lettre-de-change soit pajée, 
pais par la seule précaution de ^faire ces 
fonds, cette banque évite les frais du trans^ 
port de l'or, et affoiblit l'obligation où elle* 
^erqit d'avoir uiie provision de guinées en 
caisse ; or ces frais et cette obligation sont 
représentés par le Dr. Smith , co^nme les 

^conséquences nécessaires d'une émission ex- 
cessive. 

Les circonstances financières par lesquelles 
l'Anglelerre a passé rendent plus importan- 
tes les observations sur ce sujet. Si l'éniission 
des billets des banques de province n'étoit lî- 

. mitée que par U crainte que ces société» doi- 
vent avoir, d'être obligées de pajer de l'ar- 

r B^^^ quand on viendra leur en deniander con- 

j tre les billets, l'Angleterre auroit été inon* 
4ée de papier-monnoie déprécié, lorsque les 
paiement en numéraire furent suspendus par 
la loi. Mais ce qui ^ limité les émissions des 

^ banques de province, c'est la crai^Jte chez 
leuirs directeurs , de se voir dem^ndev , con- 
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Ire lears prùprt$ billets , du papier sor Lcn»- 
êtes , c'est-à-dire , des lettres-de-char^ç p^^ja* 
bles en billets de la banqae d'Angtel^rre. 
Or j cela devoît arriver dès que la demande 
des billets de la banque nattonate étoît plus 
considérable que la demande des billets des 
l)aryques particulières. Ëclaircissons ce fM>ÎDt 
par «m exemple: 

Je suppose qu^^une banque de provmce 
sil bit une émission très-(50nsidérable de bil« 
lets. Ceux qui emploient ce papier ne peuv 
Tent rappliquer qu'à des achats dans les Heux 
ou ces billets ont cours y c'est-à-^dire, dans 
la ville, ou le district de celte même ban* 
^e. L'e£fet de cette surabondance depapier<«* 
monnoie» dans la ville ou te canton , sersi 
uo surhaussement dans le prix des denrées 
et marchandises ; mais un suifiaussemenl 
iocat ne peut pas être de longue durée : 
chaque acheteur s'apperçott bientôt quil pour- 
jroit acl^eter ailleurs à plus bas prix; et cha-* 
que marchand s'empresse de se fournir là oà 
la marchandise est à bon marché , pour !a 
trài*sporter là où elle est chère* Pour faÎM 
celte opération Fon aura besoin du signe 
d'échange iadifnis par tout le Rojaume, c'est- 
à-dire de billets de la banque d'Angleterre, 
ou delettreS'de-change sur Londres ; pourvu 
touieiTois qu'une abondance extraordinaire â^ 
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tt^ bîliéts de la bànqtie nationale n*att pm 
'également élevé le prix des denrées , danfc 
ie$ marchés a^ |e$ acheteurs vocidroîent 60 
fournir. 

Une autre supposition é<;laircira eiicorii 
ÏTHeux,petti-être, la matière; je suppose (|ci'unb 
)iociété de commerce ait deux tnaisons , dont 
l'une travaille à E«ondres , et Taufre dans une 
VfUe de province. Toutes deux emprofiteiit 
iJes iian^ues de l*endroil , pour fake des spé- 
f?tilattons de marchandises. Je suppose que Iti 
facilité d*oblenïr des prêls à la faanquç nation 
^ale -demeure la «têîne, fandis tjue la tact- 
|ké d'em^r«nier dans tes banques de la ville 
Hde prov^înce dont il s'trgît , sera fort irugmeo- 
^e. (ia société $1ors convertira une partie 
iftes brllets de banque de U province con- 
tre ées triHetsde la 'banque iiattîonale, sof| 
^Ses lePtres-de-change sur Londres, Ette pro^ 
poinionnera amsi , .Qvec la p*us ^ande -e^^c^ 
«iti^tude j hs n^^^'ens^e fournir à «es paîeniens 
liort à Londres soit dans ih province , avec leSi 
^esoms qu'elle ^uts^ dans Van où l'auire en- 
^roil. 

Or ce ^né je suppose pour «rfe société 
rde commerce , on'peut le ^up^Soser pour pli»- 
^ieurs ; et^nôn-séiitemenft pour les sociétés qu{ 
T>nt deux maisons 'qui travaîttent ^ensemble , 
tiim W^l l^oitr lés 'imisoqs «de eomm^ç^t 
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indépendsktïlts les uaesdes autres, mais ajai4 
loutes le même inlérêt , c'est-à-dire, de se 
-vendre réciproquement servi^çe. Leurs opé- 
rations pécuniaires doivent toujours avoir pour 
l>nt et pour résultat de s'opposer à une hausse 
•loeale des denrées et marchandises; et cela 
|>endant que cette hausse est eanore si foible 
^u'on la remarque à peine. La faculté que 
les négocians ont toujours d'échanger les bilr 
lefs des banques particulières , contre iea 
l>ille(s de la banque nationale , égalise leur 
^iraleur réciproque , à très peu de chose près^ 
Jblais ce qui est important e observer, c'est 
/que ce nivellement de valeur n'aura point 
Jieo par une tendance que les billets de la 
«banque d'Angleterre auroient à la baisse pour 
-prendre le taux du papier- monnoie dès prOr 
Vînces, aviU par leffet des émissions exces- 
sives. Ce nivellement n'aura pas lieu , ndiot 
fàus , par aucune tendance de l'un des pa« 
pers à se régler sur la irôleur de l'autre J 
;tnais uniquement parce que le pafner des 
:proviiices prendra le prix du papier de la 
banque nationale , maintenu élevé par le 
toin que les diretteurs ont de modérer lee 
émissions. Ceci ne sauroit être autrement ; 
iear je viens de démontrer que quand une 
banque de province fait une émission exces^ 
^ve> elle finit par être obligée de sf ïiim^ 
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1er » p^rce qtiQ les porteurs viennent la fbr^' 
€er de leur donner en échange la quantité 
de ses propres billets qui se trouve en ex^ 
ces des letires- de- change sur Londreu, c'est^ 
à-d!re, de ces billets de la banque nalionala 
dont le nombre total est limité, d'après un 
certain principe que les dii^cK^urs se sont 
^nné pour règle. 

Observons donc que le papier-tnonnoie deâ 
provinces n'ajoute rien à la quantité des bil- 
lets de la banque nationale : car la quantité 
^e ces billets est essentiellement limitée. Le» 
papiers- monnôîe des provinces ne peuvent 
faire baisser les billets de la banque de Lon- 
dres ; tant que la quantité et la demandé 
de ceux-ci demeurent les mêmes, leur prix 
ne sauroit varier. Mais les papiers des pro- 
vinces s'éiîliangenl au pair contre les billeti 
de la banque de Londres : ils ont donc ua 
prix à -peu- près égal à celui d'un papier dont 
la valeur se soutient sans altération. Ainsi 
donc , en limitant la quantité des billets do 
la banque d^Ar^gleterre dans la circulation , 
Ton soutient à-la-fois le prix des billets de 
ïa banque nationale, et celui du papier>mon- 
noie de toute PArigleterre. Il est vrai qu'il 
Èaut supposer, pour cela, que la demanda 
des billets de la banque nationale contintio 
à être la mèmet 
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ie vîeti» de kire de» euppo^ltoni^ êf^hstm 
haï dé développer un principe général : nùùm 
iEerrotid, dafis le chapitré suivant , soiis quels» 
teppDcU ces^ supposiliouê di^ffèrent des faitJé. 



C S A J? I t R ï IX 

CircohsiànceB qui empêchent tjue te prioa 4es 
hUtets de la Snnqiie d'Angleterre^ et de$^ 
papiers - rrtonhqies des provuiceB ne se pro- 
portijonriè exactenteitt à la quantité des hillet^^ 
de la Banque d* Angleterre.- 

JË doU t^établir certains f^iîls, afin <jue te$ 
suppositions i admises pout réclaircîsseitient 
du principe ^ n'Induisent pas le lecteur en* 
•rreun 

D'abord j*aî considéré les billets de ta banque 
nafîonale commç çonstituaxrt e;;ciusivenient les 
signés d'échangé admis dans le voisinage de la 
Capitale, et n'ajrapt pas cpurs dans les provin- 
ces. En secpnd lieu, )^ai supposé que la totalité^ 
des billets de la banque de {iiondres demeu-f 
roit la même ; troisièmement , que la quan- 
tité des paiemens à faire ne varioit pas ; qua- 
trièmement, que les circonstances généraleii 
étotent telles , que la quantité qui avoit sufS 
aux paiemens jusqu'alors leur sufH^oit encore. 
i/>. La circulation des billets de la banque 



Digitized 



by Google 



( r^i ) 
tf'Angleterre n'est pas bornée à une ceHaiite 
jparlte du Royaume. Dans Londres, et son prc^ 
chaifi voisinage , c'est le seul papier- mon rioî« 
^énéralemexit admis 4 et une certaine quaii<^ 
tité d« iiuméraîre y circule en même temps. 
Pans plusieurs provinces ^ et même a une 
grandie distance de Londres, il y a dans la 
circulation une petite quantité de billets de 
}a banque d'Angleterre , mais beaucoup de 
papier -monnoie des banques particulières^ 
•t aussi une certaine masse de numéraire^ Q 
jpourra arriver que les billets de la banque 
4'Aiigleterre augmentent , et que les âutràl 
dignes d échange dimiduent dans la circula- 
tion ^ ou bien le contraire. Si le nombre dea 
billets de la banque d'Angleterre âugmenie 
dans la circulation des provînceô , ils seropt 
en i^ioindre nombre qu'auparavant pour le 
fervîce du commerce de Londres, en suppb<- 
6ant que l'émission totale continue la même. 
Donc i dans ce cas ^ et surtout >si , en même 
temps ^ il ^ a moins de guinées dans la cir- 
culation de Londres qu'en temps ordinaire « 
il faudra augmenter l'émission totale des bil- 
lets de la banque d'Angleterre pour que les 
paiemefl^ de Londres puissent s'effectuer sjips 
gêne, et pour que les émissions des banques 
^ejS provinces puissent demeurer dans de ceir- 
taines limites. 
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Depuid qtîe la banque a Suspendu ses pafeff 
tnens en numéraire , ses billets d^une livre ei 
de deux liv. sterl. ont remplacé les guiiiée»' 
dans les provinces, et même dans Londres. 
La totalité de ces billets d'une livre et deux 
livres > montoit derniérerhent à deux millions 
sterling (i). Donc , pour produire le même 
ieSTet de limitation sut les émissions des baa« 
îques de province , la quantité totale des bil- 
lets de la banque d^Angleterre en circulaliôii 
a dû , en dernier lieu , excéder de deux mil* 
lions sterling la quantité totale qui circuloit 
avant la suspension des paiemens en numé* 
raire, en supposant dVilleurs toutes les au'<* 
Ires circonstances les mêmes. • i . • • 

Il seroît à désirer de pouvoir déterminer si\ 
dans le cours de l'année dernière , les paie- 
mens opérés à Londres ont été à-peu-prèi 
aussi considérables que dans les années pré^ 
cédéntes. J*ai déjà obset'vé que la quantité deè 
l)illets de la banque d^ Angleterre en circula^ 
tion est limitée par les directeurs qui font les 
émissions; et que la quantité des billets des 
banques de province est aussi limitée par une 

autre 

^ ( I ) Selon les détails donnés k Londres, le |8 £ér 
^ier i8o3# la. totalité de ces mêmes billets éloît 4e 
3,a34,55o liv. 8t. 
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autre circonstance^ savoir ^ ta faculté de les 
échanger contre des billets de la banque d^An- 
gleterre. J'entends toujours ^ quand je dis que 
I9 quantité des billets est h'mîtëe , que le man- 
che ne peut pas en être surchargé» ou autre^* 
ment dit » que leur quantité répond à la de* 
mande qu'on en fait. 

Mais , dira - t <> on | en supposant que tft 
quantité des billets de banque de Londres 
fioit plus réduite que de coutume « la gêne 
qui en résulte pour le commerce de la Capi* 
taie peut être soulagée , soit en attirant à Lon« 
dres une grande partie du papier de la ban» 
que qui ordinairement circule dans tes pro'^ 
vinces ^ et qui dans ce cas , seroit remplacé 
par le papier des banques de province » soit 
en faisant faii'e dans les diverses villes de I'An« 
gleterre une partie des paiemens qui se se«- 
rolent faits à Londres. Si cela arrivoit ainsi, la 
quantité totale du papier de la banque natio-» 
nale pourroit être diminuée « et les patetnens à 
Londres continuer sans aucune gêne ; et puis- 
que le papier des provinces prend toujours 
la place de-celui de Londres , quand ce der* 
nier ne sufBt pas» de nouvelles émissions des 
banques de province rempliroient le vide. Or , 
81 cela arrivoit ainsi ^ on ne pourroit pas dire 
avec vérité que les directeurs de la banque 
de Londres ont la /lacuUé de restreindre la 

N 
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somme totale, et de régler la valeur da pa^ 
pier - monnoie des provinces. 

Voici ce que )e réponds. Une gène dans 
les paiemens de Londres, qai résulterbit d'une 
diminution dans la totalité du papier - mon- 
noie de la banque en circulation, bien loin 
d'attirer à Londres la partie de ce même pa- 
pier- monnoie qui circule dans les, provinces, 
rendroit Tusage de ce mojen de paiement 
encore plus indispensable dans les provinces 
que dans la capitale ; parce que coipme )e 
Fai expliqué ci -devant, une alarme, une gène 
quelconque dans le commerce de Londres , 
diminue à l'instant le nombre des billets des 
banques de province dans la circulation» 
Cette alarme les diminue de manière à met-» 
tre plus de difficulté dans les paiemens des 
villes de province, qu'il n'en existe dans Lon-* 
dres par l'efïet de la diminution du papier* 
monnoie de la banque. Dans un cas pareil , 
ce qu'on recherche surtout en province c'est 
l'or , et après l'or les billets de la banque 
d'Angleterre. 

Mais seroit - il probable qu'une gène dans 
le commerce de Londres occasionnée par la 
diminution du papier- monnoie de la banque 
fit transporter dans les provinces les paie- 
mens qui dévoient se faire dans la Capitale ? 
L'expérience mdique le contraire. J'ai déjà 
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remarqué dans cet ouvrage « que de plus en 
plus le commercé s'accorde à transporter à 
Londres les paiemens qui sembléroient natu- 
rellement devoir se faire dans les autres pla^^ 
ces. Pourquoi les réductions qui ont eu lieu 
h diverses époques dans le nombre des biU 
lets de la banque nationale n'ont * elles paa 
produit un effet contraire ? 

Avant la suspension des paiemens de la 
banque en numéraire, on imaginoit que le 
papier- monnoie des provinces tenoit son prijg 
de la faculté que les porteurs de ce papier 
avoient de Téchanger contre des guinées. Oa 
se trompoit : il tenoit son prix de la faculté 
que les porteurs avoient de l'échanger en tout 
temps contre le papier -monnoie de la ban^ 
que nationale. Les billets des banques de pro-^ 
viiice avoient toujours, et nécessairement , la 
même valeur que le papier -monnoie de la 
banque d'Angleterre^ mais non pas toujours 
et nécessairement la même valeur que l'or 
contenu dans les guinées^ 

Le grand intérêt que les directeurs de la 
banque nationale ont à prévenir l'excès du prix 
des lingots sur celui des guinées, n'est ppinC, 
partagé par les banques de province^ La perte 
qui résulte alors de la conversion des lingots 
en guinées , n'est point supportée par les ban-* 
ques de province , mais uniquement par la' 

N z 
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banque nationale. Lorsque les gainées sont 
fort demandées dans les villes de province, 
les banques de ces villes n*ont qu'à se pour- 
voir de billets de U banque de Londres, pour 
pouvoir les doi^ner en échange aux porteurs 
de leur propre papier- monnoie. 

Ces billets de la banque de Londres étant 
toujours au pair avec les guinées, sont reçu^ 
précisément comme numéraire. La nécessité 
où se trouvent les directeurs de la banque 
nationale de prévenir l'excès du prix des lin« 
gots sur les guinées au même titre, borne la 
quantil^é absolue de leur papier *monnoie; et 
la quantité- absolue du papier - monnoie des 
provinces se trouve limitée par celle des bil- 
lets de la banque nationale. Cest ainsi , qu'a- 
vant la suspension des paiemens en numé- 
raire , l'émission totale du papier -monnoie en 
Angleterre avoit déjà été efficacement limi- 
tée. Il ne peut donc y avoir, sous ce rapport, 
aucune raison de supposer qu'une /partie des 
paiemens qui se faisoient à Londres, quand 
la banque paj'oit en 6r ^ se fassent maintenant 
dans les provinces : ce qui régloit la demande 
du papier -monnoie la règle encore aupur- 
d'hui. et le principe du crédit de ce papier 
est le même qu'il étoit ^lors. 

Quelles pourroient d'ailleurs être les cir- 
constances qui aurorént occasionné le trans- 
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port dans les provinces, d'une partie des pa!e« 
mens qui se faisoient à Londres. La guerre 
semble devoir augmenter la masse de ces paie* 
mens , soit parce qu'il se fait alors plus d'a- 
chats et de ventes dans les fonds publics ^ 
soit parce qu'il en résulte plus d'aflFaires pé- 
cuniaires avec le Gouvernement. 

La guerre augmente encore te nombre der 
paiemens à Londres comme dans le reste de 
'l'Angleterre en conlribuant à élever le pri^ 
des denrées. Il faut pourtant faire une obser- 
vation relativement à la quantité totale des 
objets de consommation produits et vendus 
dans le Roj^aume. La différence qui résulte 
de la guerre est probablement considérable; 
car si elle anime quelques branches de ma* 
nufactures elle en fait languir d'autres ; si 
elle augmente la consommation nationale 
elle diminue peut-être dans le même rapport 
la consommation des individus. Mais ce qu'il 
y a de certai^i , c'est qu'elle fait hausser le 
prix des denrées, et augmente, par consé- 
quent , la masse générale des paiemens , sur- 
tout de ceux qui se font dans la Capitale. 

Cependant cette augmentation des prix des 
denrées et marchandises, si elle est plus forte 
que dans les pajs où les marchandises ait" 
glaises doivent aller , en rend l'exportation 
difficile, puisqu'elle ne peuvent pas soutenir 

N a 
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la concurrence dans les marchés , à moina 
que les marchands Anglais ne fassent aux 
étrangers i|n avantage par le prix du change. 
Le lecteur imaginera peut-être que la ban* 
que devroit prévenir cette hausse clans le prix 
des denrées et marciiandises , en réduisant la 
quantité de son papier. Il est parfaitement 
vrai que |a tendance qu'a le prix des mar- 
chandises à hausser se trouve continuellement 
irestreinte par la limitation du papier de W 
l>anque. Mais je crois que cette limitation est 
^ son juste point , lorsqu'elle réussit à em^ 
pêcher que le prix des ttiatières d'or ne sur*» 
passe le prix des guinées; car dans ce cas^ 
les marchandises anglaises peuvent encore sq 
vendre dans les marchés étrangers , sans avi4 
]ir Je change au point de forcer l'exportatîoa 
du numéraire. Supposer que les billets dm 
))anque sont réduits encore au - delà de ce 
point , c'est supposer qu'il j a du proEt dai\* 
l'importation' des lingots. Lor^ donc que nou5 
disons que la guerre fait hausser les prix des 
ilenrées , et augmente , par conséquent , la 
inasse des paiemens, il faut nous souvenir 
que la guerre ne les fait hausser que jus- 
.qu'au point que comporte le maintien dit 
.change; et que si les prix des denrées df9- 
:ineurent habituellement trop hauts relative- 
orient au change , c'est parce que la inasse 
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.ioles billets de banque en circulation est trop 
considérable. 

La guerre peut , d^un autre côté , être 
considérée comme diminuant la masse des 
paiemens, ou du moins, comme empêchant 
que ces paiemens ne deviennent d^année en 
année plus considérable , puisqu'elle arrête 
les progrès du copfimerce et Taccumulation 
.des richesses. Cependant , nous savons que 
pendant le cours de la dernière guerre , la 
masse dés exportations et des importations 
continua à s'accroître. Ce fut , en partie , par 
la marche naturelle d'extension d'un com- 
merce déjà très-actif; en partie par les avan- 
tages résultans de certaines acquisitions co- 
loniales , et en partie aussi par la raison que 
le commerce des Nations rivales de l'Angle^ 
terre avoit encore plus souffert que le sien. 
Il est biçn vrai que le tableau des exporta- 
tions et importations ne donne pas la juste 
mesure de la masse du commerce et de celle 
des paiemens ; mais cependant ce tableau 
Iburnlt des présomptions sur l'accroissement 
de l'un et de l'autre. Si donc nous prenons 
^n considération les difFérens objets que je 
viens d'indiquer , nous aurons lieu de croire 
que , pendant le cours de la dernière guerre, 
il s'est effectué une augmentation dans la masse 
4^ paiemens de la Capitale. 

N4 
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Voyons maintenant quelles circonstanees 
peuvent avoir rendu une certaine quantité 
donnée de billets de la banque d'Angleterre 
plus que suffisante , ou insuffisante , à une 
certaine quantité de patemens à faire; 

Plusieurs causes peuvent avoir contribué h 
écononntser Pusage des billets de la banque 
d'Angleterre. 

lo. Il faut se souvenir qu'une petite addn' 
fion h leur quantité peut opérer une augmep* 
tation connparativement forte dans la masse 
des paiemens; car les banquiers de Londres, 
qui sont les détenteurs de la grande masse 
des billets de la banque d'Angleterre, n'aug- 
mentent pas la quantité de ce qu'ils en ont 
en mains , à proportion de ce qu'ils éten« 
dent leurs affaires. L'art d*économiser les* 
billets de la banque d'Angleterre dans les 
paiemens , se perfectionne aussi très-sensible-^ 
ment parmi les gens d'affaires : la suspension 
même des paiemens en numéraire à la ban-> 
que , a favorisé l'art d'économiser Pemploî 
des billets dans le commerce. Pendant qu*on 
pajoit ejfi guinées à la banque, il arrivoît 
quelquefois que l'on faîsoit tout- à- coup de 
Ibrtes demandes de guinées dans les banques 
de province , par l'effet de quelque alarme' 
subite. Dans l'état actuel des choses , ces de* 
mandes îrrégulières n'ont pas lieu , parce 
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que les banques particulières ne paient qu^en 
bîllels de la banque d'Angleterre quand on 
leur rapporte leurs propres billets. Le crédit 
commercial a été sujet à moins de secous- 
ses , et la quantité absolue du papier-monnoie 
en circulation a été plus réglée qu*auparavant« 
Il résulte de tout ce que je viens d'obser- 
ver i^'. que depuis que la banque d'Angle» 
terre a suspendu ses paiemens en numéraire^ 
la masse de ses billets en circulation a étéà- 
peu-près la même qu'auparavant , bien en- 
tendu qu'il ne faut pas comprendre dans cette 
masse les deux millions sterl. de billets d'une 
livre et de deux livres sterl. , qui n'ont servi 
qu'à remplacer l'usage des guinées dans les 
paiemens de détail. 2^. Que la masse des 
paiemens de Londres a été sensiblement aug- 
mentée ; et qu'une certaine quantité donnée 
de billets suffit aujourd'hui à un plus grand 
nombre de paiemens qu'auparavant. • « « 

Il faut se souvenir que la limitation de la 
quantité des billets de la banque d'Angleterre 
en circulation, affecte les prix des denrées 
et marchandises , en grande partie par l'effet 
que cette limitation opère sur le crédit com- 
mercial. Or celte influence sur l'esprit des 
négocians n*est point uniforme. Lorsque le 
crédit public est déjà un peu ébranlé , une 
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petite réduction dans la quantité du papier 
de la banque peut produire une secousse 
fâcheuse, et décourager les spéculations. La 
même réduction dans la quantité des billets 
ne produtroit peut-être aucun efîet dans ua 
autre temps. 

S'il est difficile d^apprécler au )«ste l'eifet 
que doit avoir sur le prix des denrées, el 
sur celui àes matières d*or\ une certaine 
réduction déterminée dans la quantité des hiU 
lets de la banque, ce n'est pas une raison 
pour douter du fait que j'ai cherché à éta- 
blir, savoir, que la limitation de la quantité 
des billets de la banque est un mojen de 
régler soit leur propre valeur, soit la valeur 
et la quantité du papier des banques de prc« 
vinces. , 

Comme les difficultés de ce sujet sont très- 
grandes , on est naturellement disposé à )U« 
ger de la cause par TefFet, et à conclure qu'il 
y a trop de billets de la banque dans, la cir- 
culation quand on voit que le prix des ma« 
tières d'or est plus haut que celui des gulnées* 
Mal$ on ne doit point se hâter de conclure 
de la sorte : plusieurs autres causes peuvent 
occasionner cette difîérence du prix des ma- 
tières d or et de celui des guinées. Rappe* 
lons>nous de quelle manière une trop grande 
émission du papier de la banque élève le 
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prix dea matières d'or. Celle émission exces- 
sive commence par faire hausser peu-à- peu 
les prix de toutes les marchandises. Il en 
résulte plus de diflicullés à les exporter à 
inoins qu'une réduction proportionnelle dans 
le change n'offre une compensation aux né^* 
^ocians étrangers. Mais l'avilissement da 
change fait baisser les guinées relativement 
|tux matières d'or. 

L'état du change est donc la cause immé« 
j ^iate du mal dont je parle. Mais la suspen* 
sion de la demande chez l'étranger des pro* 
duits des manufactures anglaises, ainsi quune 
demande plus forte qu a l'ordinaire de la part 
des négocians des denrées et marchandises 
étrangères (choses indépendantes d'une aug« 
IBentation de billets de banque) sont encore 
plus fréquemment les causes de l'avilissement 
<}u change , et par conséquent du haut prix 
<ïes matières d'or. 

Nous voilà donc revenus au point d'où nous 
sommes partis. Deux mauvaises récoltes de 
suite, et la diminution des exportations, ex- 
pliquent suffisamment l'avilissement du change. 
liCs circonstances de l'Angleterre ont été très* 
extraordinaires , sous ces deux rapports ; au* 
lieu que , ainsi que je l'ai déjà remarqué , 
i) xCy a rien eu d'extraordinaire dans la quaa« 
^lé des émissions de la banque. 
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Si une émission excessive àè papier mon-' 
noîe produit un avilissement dans le change » 
la diminutfon de Fa masse du papîer-mon- 
noîe doit tendre à Taméliorer , quelle que 
«oïl là cause de la baisse que le change avoît 
soufferte. Mais H faut s^attendre à ce qu'il 
réaulte plusieurs maux de celte dîmînulioit 
de la masse^ du pa(»er, laquelle améïioreroîf 
le change. L'Angleterre s'est trouvée ptacéé 
entre deux dangers : Tuii de voir décrédît^r 
son papier- motînoie ; l'autre, d^éprouver une 
interruption^ dans l'emploi de ce papier-moi]>- 
troie , de laquelle auroit résulté la stagnation 
dû commerce et des manufactures. Or, }ê 
pense que l'Angleterre a de grandes obliga* 
lions aux directeurs de ^a banque nationale , 
Jpour avoir maintenu \^ même quantité de 
papter-monnoie qu^auparavant , dans la cîr- 
culalron ; pour l'avoir fait malgré certains prél 
^ugés populaires qui combat loient cette poli- 
tique î et enfin pour avoir tenu cette conduite 
dans un temps où il* y avoil des raisons par- 
tîculrières de mécontentement contre hi ges- 
tion de la banque , à cause de la gêne et de 
rinquîélude qui ont accompagné la suspen- 
sion ^des paiemens en numéraire et t'avilis* 
eenient du change. 

* Qui pourra décider si les directeurs ont mar- 
ché rigoureusement sur là ligne dont il résultoit 
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le moins (finconvéniens et de dangers? Il 
paroit assez évident que si, à Tépoque d^ 
la confédération^ des puissances du Nord , 
et dans le moment où le change étoit au plus 
bas, les directeurs avoient beaucoup dîmî- 
iHié la masse du papier-monnoip , Tembarras 
des fabfîcans ^t des négoctans , déjà consi- 
dérable, fùè devenu bien plus grand. Le 
travail de la classe des ouvriers déjà fort 
diminué , dans un temps où la cherté des 
vivres rendoit cette diminution plus fâcheuse , 
aurott diminué encore , parce que les fabri- 
cans auroîent eu toujours plus de peine à 
effectuer leurs paiemens. La massé des mar* 
chandîse6 destinées à l'exportation auroit été 
moins considérable; et probablement TAn- 
gleterre tiuroit eu moins d'espérance de voir 
âon change s'améliorer. •«««««. 
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Chapitre X. 

Réponses aux objections contre ta doctrine de^ 
deux Chapitres précèdens. -^ Circonstances 
qui rendent nécessaire que la banque ndtio^ 
nale impose elle-même de^ limites à la quan^ 
tité de son papier* -*• Effets de la lai contrer 
Vusure*-^ Preui^e de la nécessité de restreins 
dre les prêts de la banque tirée du fait 
du transport des capitaux dans les pay$ 
étrangers* 

Je vais fâcher de répottclre à quelques ob-< 
|ections qu'on pourra faire contré la doctrina 
des deux chapitres précèdens. Je vais sup-« 
poser que ceux qui objectent contre cette, 
doctrine raisonnent de la manière suivante : 

c( L'augmentation de la masse du papier-^ 
Dmonnoie de la banque est lelFet et non la 
D cause du surhaussement du prix des den- 
» rées. Augmenter la masse des billets de la 
» banque à proportion de ce que l'on oifre en 
» échange de ces mêmes billets, de bonne» 
» lettres-de-change , c'est mettre un papier à 
»la place d'un autre; ce n*est que garantir 
»les transactions du négociant et accorder pai^ 
» conséquent au conunerce le genre de ser- 
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»vicès qu^il appartient à k banque de lui 
» donner. 

»La dépréciation du papier -monnoie dé- 
Dpend moins de sa multiplication excessive 
»quê du défaut de confiance du public. Le 
D principal objet de la banque doit être de 
i> maintenir cette confiance : or elle j conlrî- 
i>bue en donnant contre de bonnes lettres- 
» de-change, un papier encore meilleur. LV 
Dvilissement du chatige et le haut prix des 
» matières d'or qui en résulte, dépendent unî- 
Dquement de ce que la balance de commerce 
«est défavorable. Or, la seule manière de re« 
»médier à ce mal , c'est d'augmenter Tindus- 
i>trie nationale. Pour augmenter l'industrie 
» nationale, il faut faire des émissions libé- 
vraies de papier-monnoie. La balance du corn- 
»merce deviendra nécessairement favorable,, 
» lorsqu'il j^ aura à exporter une grande quantité 
»de marchandises créées par un travail ainsi 
» rendu très -actif. Le change se soutiendra ;, 
»le prix des matières d'or sera le même que 
» celui des guinées, et la valeur du papier 
))de la banque se maintiendra par la raison 
» même que la banque aura augmenté la 
»masse de son papier.» / 

Celui qui raisonne de cette manière pour- 
roit ajoutera l'appui de son opinion, que lors- 
que le crédit des assignats tomba en France, 
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îa chute de ce papier fut plutôt âûe h U âé* 
Éance qu^a sa quantité excessive ; et que la 
dépréciation des assignats ne fut presque ja-* 
mats en proportion régulière avec leur masse« 

Enfin 9 pour raisonner toujours dans le 
même sens , on peut observer que le prix des 
blés dans les marchés de Londres n'a jamais 
été plus haut que de coutume ^ lorsqu^il y 
avoit beaucoup de billets de banque en eir-> 
mutation , ni plus bas que les prix ordinaires 
lorsqa*il y avoit relativement peu de papier- 
monnoie en circulation : c*est même un fait 
que le contraire à souvent été observé. 

Ceux qui soutiennent qtt'une émission iWU 
mitée de billets de banque ne renchériroit 
point les denrées ^ ne feroit point tomber le 
change « et n^aviliroit point les guinées com^' 
parativement aux lingots^ ceux là^ dis-je^ sont 
tenus de prouver l*une des deux propositions 
suivantes. Ils doivent prouver qu'une émission 
qui passeroit tout ce qu'on a imaginé pos$i< 
ble (de cinquante millions sterl. par exemple) 
n'auroit aucune conséquence fâcheuse; ou bieu 
s^ils pensent qu^il j a un certain point au- 
delà duquel les inconvénîens se manifeste- 
roient , ils sont tenus de prouver que la quan-, 
tilé absolue du papier*monnoîe se régleïoit 
d'elle-même. 

Examinons Tune après Tautre ces deux pro- 
positions. La 
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Là qtiààlité actuelle de biltéts de bati(|ue 
Un ci):culation e$X d'eiiviron i5 millions sterL 
Si on la suppose portée à 5o millions « on 
•e demande entre les màiils de qui se place*- 
fout les 35 millions de surplus ; j'admets que 
le prix des assignats en France n'a pas été 
•n effet « principalement réglé paf leur masse ^ 
du moins pendant asse^ long «temps. Ce prix 
dépendoit de la confiance qu'avoit le public 
dans la solidité du gage des assignats^ et dans 
la fidélité du Gouvernement qui avoit engagé 
les biens nationaux comme l'hypothèque du 
pàplet^-monnole. Les assignats ne pottoient pas 
d'intérêt ; hiai^ ils offroiént h leufs détenteul'S 
^espérance d'une spéculation profitable; en« 
sorte que ^ quoi€|ue destinés à faii'e office da 
tnonnoie ^ il n^j avoit qu'une partie de la masse 
de te papier qui circulât en effet; et même 
cette paHie ne circulôit que lentement^ Je 
jprîe le lecteur dé se rappeler ce <Jue j'ai ob- 
6ervé ci-devant ^ c'est-à-dire^ que la quantité 
des signes d'échange en cii>culatidn doit s^es« 
timer^ non pas seulement diaprés la masse dit 
commerce et des paîemens duri pstys^ tnai$ 
cnôore d'après la rapidité de la circulation* 
Un signe d'échange qui ne passe d^un indî* 
tidu à un autre 9 quune seule fdîs dans drx 
Jours , doit être cefût fois plus considérable, 
pour opérer W mèm% nonibre dé paiemena 

Ô 



( 



Digitized by 



Google 



t «o ^ 
^U0 Signe d^échange qui passe èix foh pac 
Jour d^un individu à l'autre. Lorsque Tespé» 
rance et la confiance , qui xl^abord animoienl 
les possesseurs d'as&ignats , commencèrefnt à 
languir, ce papier baissa rapidement. Ame* 
sure qu'il baissoit , le^ Gouvernement étoil 
obligé de faire des émissions de plus en pli» 
forteé. Il n'est donc point surprenant que^ 
pendant un certain temps , les assignats aient 
conservé un prix plutôt en rapport avec 1« 
confiance du public qu'avec leur masse. Mais 
ensuite leur masse les décrédita très-rapide- 
ment* r 

Les Inllets de la banque d'Angleterre sont 
tout autre chose que les assignats ; et leur 
prix doit plutôt dépendre de leur masse que 
de la confiance du public II est bien vrai que 
lorsqu'on accourt à la banque pour avoir de 
Tor on n'a pas aux billets de la banque le 
même confiance qu'aux guinées; mais, mèn^ 
dans ces momens d'alarme , il n'y a qu'une 
pelit^ partie de la nation qui s-empresse d'a- 
voir de Tor : la masse des paiemens du com- 
merce continue à se faire en biilets de ie 
banque. ^ 

Çea^!^ qui rassemblent les guinées dans les 
momens d'alarmes poK tiques lespréfèrent^on- 
seulement au papier-monnoie mais encore auk 
bieos fonds 9 aux oiarchandises » et à teu(e 



Digitized by 



Google 



( iti j 

rfutrè é5pëcéde propriétés. Il seroît plu» jusfé 
ée dire que l'or e^t recherché d'une manière 
extraordinaire , que de prétendre que les bil- 
lets de la banque soient en discrédit : dans 
Un moment d'alarme^ les guinées sont pféfé-* 
rées aux billets de banque et aux ^iiàrchan<^ 
dises par îa même raison que dans de pareiU 
tnomens, les diamahs sont encore préférés à 
For ) comme plus faeiles à cacher et à trans- 
porter. 

Je pose en fait, que le crédit des billets 
^e la banque est toujours plein et entrer ^ 
ek que les flucttiations que l'on observe dans 
leur prix relativement aux lingots et aux mar- 
ttiandises * sont uniquement en rapport 
avec la quantité de ses billets en circulation^ 
et n'indiquent aucune variation dans la coii-» 
fiance que la nation a en la bonne fol des 
directeurs, et en la solidité de là banque 
d*Angleterre< L*étendue de ^ ses capitaux est 
{Parfaitement connue ^ il n'existie pas le moin-> 
dre doute que ses propriétés ne suffisent à 
ses engagemèns ^ et fort au-delà. 

S^il existe une circonstance dans laquelle fe' 
<*rédit de Ta banque ait dû être ébranlé, c'est 
assurément celle de la suspension de ses paie^' 
ihens en numéraîte^Si le prix des faiMef^ do 
banque dépendoit de la confiance du puhïte / 
ce prix auroit dû baisser aUrs. Tout au con« 
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traire , et ce fait est déciiif dans Vex^men êé 
la question qui nous occupe; le change dm 
l'Angleterre haussa , ou en d'autres termes , 
les billets de banque^ haussèrent corpparatî- 
vement aux lingots , pendant les mois qui sui- 
virent la suspension des, paiemens en numé- 
raire. 

Le papier-monnoîe de la banque n'est dond 
€xposé à aucune fluctuation de prix, résuU 
tante de la confiance du public : tl diffère 
essentiellement sur ce point, des assignats 
ile France. Il n'ofFre à ses détenteurs aucune 
espérance de profit , rien qui tente de le gar-^ 
der en porte- feuille » puisqu'au contraire, on 
perd rintérêt par le chômage. Chacun n'esl 
donc disposé à en garder que la quantité 
précisément nécessaire pour effectuer ses paie- 
méns. 

J'ai supposé touterà-I'heure qu'un accrois- 
sement de 35 n^illions de billets de banque 
«e tro||Toit dans la circulation. Imaginons 
qu'un ^^gociant de Londres ait acquis sa part 
de 9f surplus: qu'en fera-t*il.^. Il ne garde 
en porte^feuille que ce qui lui est ^cessaire 
pour fournir à ses ^paiemens courans. Or l'é- 
tendue de ses paiemens courans n'éprouvera 
pas de variation sensible tant que le prix des 
msit^^andises demeurera ^p»eu-près le même » 
<^que ses affaires ne s'au^menteri>nt pas. Lê$ 
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afêpt - dmèfnes de ses billets de banque lui 
seront donc inutiles, car il possède 5o Uv« 
aterl. de te papier - monnoie peur chaque 
•ommede i5 liv. qui est nécessaire à ses paie- 
mens ordinaires. Il se hâtera de se défaire 
de ce superflu. Il le prêtera de la manière 
la plut sûre qu'il le pourra , et à un bas in« 
lérèt , s*il ne trouve pas des emprunteurs k 
an inlérèt plus élevé. 

Si nous nous représentons que ce surplus 
de billets de banque tombe ^etitre tes mains 
des marchands en détail , il reste également 
difficile d'expliquer ce quils en feront ; à 
moins que Von nadmette que les principes 
posés ci-devant sont justes, et qu*un accrois- 
sement de papier-monnoie faisant hausser les 
marchandises, il trouvera par cela même à 
s'employer. 

Il semble qu'il n'jr ait que deux manières 
^ont on puisse employer une addition ex- 
traordinaire dé papier-monnoie. Il faut , ou 
que le papier-monnoie de surplus serve à 
acheter un surplus de marchandises , ou bien 
qu'il serve à achetei* la même quantitéde mar- 
chandises à un plus haut prix. Examinons les 
deux suppositions. 

Un accroissement dans la quantité des mar- 
chandises ne peut résulter que d'achats faits 
Ml dehors^ ou d'un accroissement d'indus* 
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trie au dedans. Une créatioD nouvelle de pa* 
pier •* monnpie ne peujt amener les niarchaii|« 
^136» étrangères dans le pajs qu'en augmen* 
tant la (juantité ei^portable de l'or, ou la quan^ 
iilé des marchandises dont ^exportation dcul 
pajer les marchandises étrangères. L expor^ ^ 
tatÎQn de Tor a $e& liantes; et par les raisons 
<^ont. ji'aî parJé , il ifnpprte que ces limites ne 
s^étendent pas trop/ Mais un accroissement 
produira- 1- il une augmenUtiop dan» la mass& 
de$. marchandises du pajS) c'est ce qu'il Taul 
e;saxniner? 

Tenons -nous d'abord ea garde contre und 
erreur assez; naturelle* Lorsquq la banquei 
d'Angleterre fai^ des émissions nouvelles, elle^ 
augmente se$ prêts. au3i^ individus* Ceux ^ ci 
knaginejfit avoir acquis la possession d'un ca* 
pital nouveau, à Taide duquel, iU peuvenl' 
donner une plus grande extension à.leurs af« 
(aîres^ lU peuvent ima^ner d^ même qtie. c^ 
capital qu'ils ont- acquis , est une accessioft 
i^ouvelLe aux capitaux dui Gommevce , can H 
ijie Wur vîen^t pasdans l'esprit que ceA accrois^ 
siement de fonds dans leur caisse puisse rien 
^ter à personne* 

Il est évident que le nombre, des îndîvJdiMi 
auparavant: oisifs et auxqpek le no^uveau* ca« 
pital émis en pr^^^ier a; dorifié los moyens d% 
travailler, qua ce nombre,, dis - je ,^ est Umîlé^fc 
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'^onc, 81 raccroissement du papier -monnole 
est indéfini , les émissions nouvelles donneront 
du travail à des ouvriers dont une partie sera 
détournée d'un autre travail peut - être non 
moins utile. Il ^faiit conclure delà qu'il existe 
de certaines borne^ aux avantages que Ion 
peut retirer d'une augmentation dans la masse 
du papier- monnoie. 

Considérons, aussi de quelle manière , le nou« 
veau papier mis dans la circulation coi^tribue 
à animer l'industrie. Les nouveaux empfun* 
leurs de la banque ont acquis le mojen de 
ee procurer une certaine tnasse de marchan** 
dises. La nouvelle émission du papier- mon- 
noie n'a pas produit un accroissement instan- 
tané dans la quantité totale des marchandises 
du Rojaume : cela est évident ; mais elle met 
les nouveaux emprunteurs à ppriée de s'en 
approprier une plus grande partie, qu'ils n'a\i«» 
roient pu le faire si* l'émistion n'eût pas. eu 
lieu. Or^ comme la totalité des, marchaqdîsefii 
ne s'est pas accrue, il reste moins des dites 
niarcliandises entre les mains de ceux qui n'ont 
point eu part aux nouveaux prêts de ia ban-* 
que. La même quantité de papier^ achètera 
donc une moindre quantité de marchandises: 
autrement dit, les marchandises hausseront 
ie prix. Les nouveaux emprunteurs, de la 
l^anque auront ^ pour encourager l'industrie , 
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des moyens qu'ils n'avoîent pas ; ttiaîs les an*' 
ciens possesseurs du papier-monnoie qui n'en 
n'ont point; acquis une Somme plus forte ^ 
ont moins de moyens qu'auparavant pour 
encourager Tindustrie; car, le travail ne se 
paie pas précisément avec du papier ou de 
Targént : il se paie avec les denrées ou mar- 
chandises que l'argent oq le papier mettent' 
à portée d'acquérir, I^'argent est un ordre au 
porteur de livrer la marcbandise ; Touvriep 
qui le reçoit le considère comme tel, et l'é« 
change incontinent contre ce dont II a besoin, 
ïi'argent, ou le papier - monnoie, n*est qu'un 
instrument au mojen duquel se fait, de U 
manière la plus convenable» la distribution 
de toqt ce qui est k vendre, 

On peut dire cependant » avec vérité, qu'une 
eugmeptation dans la masse du papier- mon^ 
noie tend à» produire une demande plus ac« 
live des marchandises existantes , et aussi une 
consommation plus rapide i que la consom* 
mation plus rapide suppose une diminution 
dans la masse ordinaire , et l'application def 
la partie consommée à la production d'une 
Industrie nouvelle! que cette industrie nou»^ 
velle augmentera la masse disponible des mai^ 
chandises ; et que , de cette manière i Taccrois^r 
sèment des signes d'échange se créera à l«^ 
même deç çao^en^ d'emploi, 
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n ne faut pas que le lecteur perde de vue 
que, dani cette supposition, la demande du 
travail sera plus active qu'auparavant , tout 
comme celle des denrées et marchandises. 
Or, il ny a pas de doute que cette demande 
plus active du travail et des denrées ne fasse 
monter le prix de tous deux. Cest précisé» 
ment ma thèse. De quelque manière que nous 
envisagions la question , nous ne pouvons pas 
échapper à cette vérité : c'est que, si une plus 
grande activité d'industrie est une conséquence 
d'une émission extraordinaire de papier-mon*» 
noie , la hausse des denrées en résulte âusisi 
inévitablement 

Il est probable qu'une grande partie de cette 
.industrie résultante d'une émission nouvelle 
de papier-rmonnoie , est due à la hausse même 
du prix des denrées et marchandises. Tant 
que le papier - monnoie augmente en quan« 
tité, et que les marchandises augmentent en 
▼aleur nominale , le commerce paroit plus pro« 
fitable que dans les temps ordinaires. Par 
exemple^ le marchand qui revend une mar* ' 
chandise trois mois après l'avoir achetée, ob« 
tient un gain de surplus , lequel est égal à 
la hausse qui a eu lieu daps les marchandises 
pendant ces trois mois. Il confond ce gain-là» 
nvec les autres profits de son commercé ; et 
il est conduit , par le succès apparent de ses 
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•ntreprises, à les étendre de plus en plus; 
Le fabricant éprouve le même genre d'eiicou^ 
vagemenl; et raccroi^ement de ses fonds lui 
donne également le moyen d'étendre ses af-* 
^res. Maïs du moment où Ut masse du pa^ 
pier • monnoie cesse de s^accroitre , le profil 
extraordinaire des entreprises de commerce 
cesse de même ; et si nous supposons que lai 
€|uantité totale du papier diminue ensuite par 
degré jusqu'au point où elle e;fristok avanè 
rémission , il faudra également supposer quet 
Findustrie languira y à cause du mauvais miic^ 
eès apparent des opérations mercantiles. 

Hume, dans son essai sur Targent monnojé^ 
laît une observation qui est d'accord avec ce 
que )^aî dit cl - dessus^ Il dit qu'un accroisn 
semtfnt considérable de numéraire donnerett 
d'abord une grande activité à rindusirîe , el 
TOfCf comment il s'expritne : « On ne s'apper-^ 
»eewoit^ dans le commencemenl, d aucune Ait* 
^févence;: mais aaswte on verroit monter !• 
% prixr c^une chose, et puis le prix d'une autre » 
»^ d'utte autre encore; )usqu7à-^ce que la 
yi^prvk de toutes les dentées et marchandises 
»se tffoi»vât en juste proportion avec la quan^ 
»tité totale du numéraire^ du Rojraume. Jû 
^ pense , ( ajtoate - 1 - S) que c'est uniquement 
Dpendatft le tenips qui s'écoule entre Tintro* 
i»duclioa d'ijuie uouvelldi quantité de nani4«> 
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uraira et la plus grande hausse des prix, que 
^raccroissement de là quantité d or et d^ar- 
Agent favorise Tindustrie du paj^s. » 

Il est probable que le prix, du travail ne 
a?élévera pas aussi promptement que 1^ prix 
des marchandises; et il en résultera une cer- 
taine accumulation de celles-ci ; parce que 
les ouvriers seront obligés à consomniermoinSy^ 
en travaillant peut - être tout autant ; raaia 
cette économie, ainsi que celle que les ren* 
tiers, pourront être forcés à faire, sera ac- 
compagnée d*in|ustice , et d'une détresse pro* 
portionnée. - 

J'ai admis que le papier - monnoie a 1» 
faculté d'augmenter la quantité des marchan* 
4tses, en créant un nouveau travail ; mais j'ai 
montré que Paccroissement du travail xke S0 
^qtiendra point avec l'augmentation du papier* 
l«a> question qu'il faut considérer maintenant 
^t celle ^ ci : si Ton augmente touît «^à- coup 
4e trente • cinq millions, sterling - la somme da 
{papier, de ta banque en circulation, l'indus^» 
trie nouvelle, résultante dé cette addition y» 
créera .-t-- elle des^ marchandises en quantité 
%u$âante pour employer ces trente • cinqmil* 
l^iOns st^i^ling de nouveau papia:^ - monnoie ^ 
Cherchons, k }eter du jour sur la questron». 
^ supposarît un individu A. qui a fait un 
«n|>i7upt de la banque pour la somioe de tingi^ 
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mille lîv. slcrl. du nouveau pa^îer-monnoîa; 
Comme tes billets de la banque ne donnent 
point d'intérêt, le propriétaire des vingt mille 
liv. sterl. en billets se hâtera de s'en défaire 
contre des marchandises, des terres, des fond» 
publics, ou quelque autre propriété. Sup* 
posons que A. ait fait ses achats de B. trois 
)ours après avoir reçu les billets de banque» 
B. est en possession des 20,000 liv. ster., et' 
n'est pas moins pressé de s'en défaire. Il le» 
emploie de même, au bout de trois jours ^ 
à faire un achat semblable en rharchandt« 
ses, etc. Ainsi , dans Vespace de six jours ^' 
les mêmes billets auront eflfectué pour qua- 
rante mille lîv. sterl. d'achats. En supposant 
la répétition de ses achats de trots en froir 
jours, les mêmes vingt mille liv. en billets 
de banque auront acheté pour deux millions 
de marchandises , de terres ou de fonds pa- 
llies dans le courant d'une année. L'addition 
extraordinaire de trente -cinq millions liv. st. 
à la somme du papier -n^onnole en circu* 
lation, aura ainsi effectué dans le courant 
ée l'année , pour deux ou trois milliards d'a- 
chats en marchandises, etc. Si, donc, nous 
ne supposons point de hausse dans le prix' 
nominal des marchandises, et que nous cher- 
chions à BOUS rendre compte de l'applicatîofi 
des' trente • cinq millions nouveaux , il faudra 
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admettre que raçcroissenient d^ travail résuU 
tante de rémission extraordinaire aura pro- 
duit pour deux ou trois milliards de lyiarchan* 
dises dans Tannée. 

, On sent bien que je force la supposition 
pour éclaircir la question* Les nouveaux billets 
de banque ne seroîent pas uniquement en)« 
plpyés à faire des achats , mfâ^ aussi à faire 
des prêts, et des paiemens de sommes dues; 
mais cela n'empêche pas que le raisonnement 
ne soît concluant : pour donner de Temploi 
à Irente^cinq millions de nouveau papier, il 
faut supposer qne création de. dix fois , el 
peut-être de vingt fois celte somme , en mar* 
chandises. Pour qu'une création de 35 miU 
lions de marchandises suffit à donner de rem- 
ploi à 35 millions de nouveau papier, il fau- 
droit que ces marchandises changeassent do^ 
mains tout aussi rapidement que le papier* 
monnoie ; et c^est ce qu'on ne peut pa& supr 
poser, . ^ ,,.•..,... * 
Je croîs avoir démontré, i^^que les billets 
de la banque d'Angleterre ne sauroîçnt ja- 
mais être long-temps accumulés dans les mêmes 
^ mains; 20. que le grand accroissement de cq 
\ papier que j'ai supposé pour éclaircir la ma- 
tière , ne sauroit créer un nouveau capital 
en marchandises qui puisse servir à employer 
k papier y 9)out4 à l'aneiien. Il, ne resiQ donq 
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pourroit faire d'une telle addition , que d^dd-» 
mettre qu'il en résulieroit une hausse nominale 
dans le prix de tout ce qui seroit à vendra ^ et 
qu'ainsi là masse du papier répondi^oit à^ k 
tnasse des denrées et marchandises, « • l 

h é'i 4 i ••• é m 4 ' i 4 • 4 f * 4 

€>et le doctrine se trouve confirmée pit céll< 
qui est admise relativement à Ion Personal 
ne doute ) que si Ton découvroit de nouvet 
les mines d^or ^ et qu^il fût vef se dans ta ctt*^ 
eulation une plus grande quantité de ce mé« 
tal précieux , en l^emplo^ant exclusivemefifc 
comme ^signe d^échatige , son prix ne baissât 
à-peu*près dans la proportion de son accrois» 
sernent. Londres est dans des circonstances 
telles ^ que ce qui arrivei'oit dans le monde 
commerçant relativement à Por comme signe 
d'échange ^ si sa quantité augmentoit, arrî^ 
veroit aussi dans cette Gapîtalé si l'on aug-« 
mentoit considéraWlement la quantité du si-f 
gne d'échange reçu pour tous les pâiemeUâ^« 

«- «- « 4 '* * m é ' *■ m 4 4 • 4 ' * m 4 4 •' 

On a présenté comme un argument contre 
la doctrine que j'établis , que le prix du blé 
nVvoit jamais été en proportion avec laquan-* 
tité absolue des billets de la banque en cir- 
culation , dans un moment donné. Je réponds 
à cela que les directeurs delà banqoen'ont 
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(amdîs potissé les émissions jusqu^au point <Ie 
{iroduire un changement sensible dans le prix 
des denrées et marchandises; mais surtout, 
je remarque que le moindre déficit dans la 
quantité, totale du blé à la consommation no 
peut manquer d'en faire hausser le prix re- 
lativement au papier , de manière à empêcher 
tout-à^fait les comparaisons exactes , et les ob- 
servations probantes* L'accroissement de la 
quantité du papier ne peut faire monter les 
llenrée^ et les marchandises que dans la pro-» 
Iportion dont la masse du papier se trpuve 
âmgmentée ; mais la hausse du prix du blé 
suit une progression très-différente quand la 
quantité absolue se trouve réduite, 1\ y a d« 
cela une raison très -simple , c'est que «ous 
ne pouvons pas nous accoutumer k réduire la 
l'ation' de blé qui sert à notre subsistance 
Journalière « au lieu que nous nous accou- 
tumons peu-à-peu à faire les affaires de com- 
merce avec une quantité dé signes d'échange 
tooîns considérable qu'auparavant. 

Je rappellerai ici ce que j'ai dît cî-devant, 
c'est que les prix se règlent uniquement par 
la force des choses.. Lorsqu'il y a disette ^ 
les acheteurs sont plus ou mpins à la merci 
des vendeurs , en raison dç ce que l'objet 
dont il s'agit «st d'une nécessité plus ou moins 
urgente. 
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îl est ffés-îinporlant , je pertse , désister 

âtir ta nécessité de limiter la quantilé ab- 
solue du papier-monnoie en circulation , afia 
de maintenir son prix. Ce principe a élâ 
ftiécoiinu par divers écrivains d'économie po- 
litique. Sijf Jantes Stewart a traité fort au lon^ 
l'histoire des banques j mais il n'a jpoint ap- 
puyé sur la nécessité de limiter la quantité 
totale du papier circulant ^ ni sur la tendance 
d^une émission excessive à rendre le cfaangd 
dréfavorable ^ et à chasser ainsi For du pa^s. 
En revanche « cet auteur insiste sur la con-» 
venànce de n'émettre jamais de papier^mon-» 
fioie que contre une Valeur rassurante i il ne 
pense pas que les lettres-de-change donnent 
à une banque une garantie suffisante > et il 
vbudroit que les emprtmteurs engageassent 
des biens-fonds en échange du papier-mon- 
noie ; maisf à la manière dont il s'exprime | 
il paroît croire que la précaution de n'émet- 
tre des billets de banque qtie contre utie 
sûreté telle qu^il la désigne ^ suffîroit poUr eti 
limiter convetiablement la quantité totale* 

Adam Smith a parlé de la nécessité de 
limiter la quantité du papier -monnoîej mais 
il Va fait en terme peu précis^ ef n'a pas donné 
une juste idée des maUx qui peuvent résul* 
ter d'une émission excessive de papier - mon- 
noîe* 

Lockf 
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Loeke a appuyé l'erreur que )e combatif, 
dans sa manière de considérer la balance du 
commerce* Voîcî comment il s'exprime* 

« Il n^jr a que deux cas dans lesquels il 
^puîfse y avoir du profit à fondre notre nu- 
^méraire. Le premier cas , est celui où les 
^monnoies d'or ou d^argent de mêmes déno<* 
Dmination^sont de poids difFérens ; il se trouve 
)» alors des gens qui choisissent les pièces po- 
D santés pour les fondre avec profit. Le second 
»cds dans lequel il existe un encouragement 
sa fondre les j îèjes d'or et dWgent , c'esl 
» celui d'un commerce perdant , c'est-à-dire , 
»d'un commerce dans lequel il se fait une 
» consommation excessive, des marchandises 
I» étrangères. Dès que des paiemens trop con- 
,»sidérables à faire aux étrangers augmentent 
sdla demande du papier sur l'étranger, il da« 
» vient avantageux d'exporter le numéraire* 
dSî la loi défend cette exportation , on te 
»fond pour en faire des lingots. B^une ma-^ 
»nière ou de l^autref il faut que les métau?c 
» précieux sortent. Au reste ^ cette fonte des 
»monnoies dW et d'argent ne fait pas sortir 
)>un seul grain du trésor de l'Angleterre .' la 
» sortie et la rentrée de l'or dépendent unU 
Dquement de la balance du commerce. » Voicî 
rerrei:^r que le passage ci * dessus me paroit 
nnferm^r. Il semble^ d'après ce que dit Locke» 

P 
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^e ce ^oit toujours Pétat comparatif des' ex^ 
portatioDS et des imporlalions qui règle le 
change : tl semble qu'un change défavorable 
soît toujours un effet d*une balance défavora- 
ble. L'auteur ne paroit point soupçonner une 
chose que Hume a observé dans une note de 
son Essai sur le numéraire ; c'est-à-dire , qu'un 
change défavorable est un encouragement ik 
Pexporlation. •••••••****•» 

Le principe que je vpudrois établir sur cette 
matière me paroit simple , intelligible , et s'ap- 
plique à tous les temps comme à tous tes si- 
gnes d'échange qui peuvent circuler dans unt 
pajrs. Je dis , i®. que dans un pajs où le numé- 
raire est le seul signe d'échange en circulation, 
s'il arrive par quelque circonstance accidentelle 
que la quantité de ce numéraire devienne trop 
fprte , proportionnellement aux marchandi- 
ses ou denrées que ce numéraire est destiné k 
payer, l'argent s'avilit comparativement aux 
marchandises; ou, autremement dit, les mar- 
chandises et denrées renchérissent. Alors, il 
y a du profita exporter largent; et ce profit 
cesse dès que Texportation a rétabli l'équilibre. 

Je dis , 2^. que dans un pajs où le numé- 
raire et le papier -monnoie circulent concur- 
remment , si la masse de tous deux pris en- 
semble devient excessive , dans lé même sens 
4}ue je viens de donner à ce mot, le même 



Digitized by 



Google 



( «7 ) 
è0el s^en suivra : c'est-à-dire ^qu^îl y atird dif 
profit à e^iporter Targent , et quMl s'exportera 
jusqu'à -ce que Téquilibre soit rétabli* 

Je dis| en troisième lieu^ que dans ua 
pays où le papier - monnoie circule exclus!-:» 
veme/it , si la quantité en devient excessive, 
le papier s'avilira ou les marchandises haus- 
seront, dans la proportion de cet excès ^ lors 
même que le crédit de la banque qui auroift 
fait les émissions se soutiendroit pleinement^ 
Or si le signe ti'échânge circulant se trouve 
.également en excèd dans les trois cas supposés, 
les marchandises monteront également dans 
ces trois cas; et pour pouvoir les exporter^ c'est- 
ib«> dire^ les vendre à un acheteur étranger^ il 
faudra que cet acheteur regagne sur le^ange^ 
la différence du prix- 

Il paroit de là que la sortie et la rentrée 
(de lor ne dépendent pas (comme Ta dit Locke 
dans le passage cité ci -dessus) uniquement 
de la balance de commorcf . La sortie et la 
rentrée de Tor dépendent )^e la quantité dci 
signe d'échange en circulflionj ou bien en« 
core je conviendrai quf la sortie et la ren« 
tréê de Por dépendent c|e la balance du com- 
ineirce , si on convient que la balance du com* 
merce dépend de la quantité du signe d'é- 
change en circulation. Mais Locke paroit très- 
loin de cette idée; <^ar il représenta la ba- 
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lance défavorable comme la conséquence d'ua 
commerce perdant , c'est - à - dire, d*une con- 
sommation excessive des marchandises étran- 
gères. Ces expressions indiquent une indus- 
trie languissante, et une disposition à la pro« 
digalité chez la nation : celte manière de s'ex- 
primer conduit le lecteur à croire que la pros- 
périté du pa^^s met l'Angleterre à Tabri de 
Texportation de Tor , quelle que soit la quan- 
tité du papier. 

Je croîs avoir mis hors de doute qu'une ban- 
que, soit qu elle paie en or, soit qu'elle sou- 
tienne par son crédit la valeur de son papier, 
doit nécessairement en limiter l'émission (i). . . 



( I ) Il pourra être curieux de rappeler ici les arrêts 
du Gouvernement, sous la Régence, quelque temps 
après rélabUssemenl de la banque de Law. Le lecteur 
verra qu une émission excessive de papier-monnoie tend 
à avilir le changé , et k faire exporter Tor , de la ma- 
nière que la chose vient d'être expliquée. 11 faut se rap- 
peler que Law institua sa ^banque à l'imitation de la 
banque d'Angleterre ; que cet établissement fut, pen-r . 
dant quelque temps , indépendant du Gouvernement ^ 
quoiqu'elle fût protégée par lui ; que cette banqqe pos- 
sédoit un fonds capital de cent millions de livres , ci 
ne prêtoit ses billets que sur de bonnes sûretés. Là 
banque émit dans la circulation pour plus de 900 mil- 
lions de billets. Le succès que la banque paroissoit ob- 
tenir encouragea la formation de la C<Mnpagïiîe du 
Mississipi. Les actions de celte Compagnie s'échangèrent 
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^ Maïs ces limites dans lesquelles la quati,^ 
tité du papier de la banque doit rester se 
fixeront - elles d'elles - mênfies et par la na« 



contre le papier-monnoîe de la Banque. 11 en résulta 
que la valeur des billets de la banque s'estima en par- 
tie par Tespérance que donnoit la spéculation quils met- 
toient à portée de faire sur les actions du Mississipî. 
Voyons maintenant , dans les arrêts du Gouvernement , 
l'historique des effets de Texcessive émission qui avoit 
eu lieu. 

Arrêt du Roi du 21 Mai 1720. « Le Roi siégeant dans 
son Conseil s'élant fait rendre compte de Télat auquel 
le Royaume se Irpuvoit réduit à l'époque de rétablis- 
sement de la banque, afin de pouvoir comparer cet 
élat avec la condition présente du Royaume', il a paru 
au Roi que le haut prix de l'intérêt de Tardent avoit 
fait plus de mal au Royaume que toutes les dépenses 
faîtes par le feu Roi , dans les diverses guerres qu'il a 
soutenues. Le Roi a réussi , par rétabli9^ement de la 
banque , à rétablir la prospérité de son Royaume. La 
Noblesse a trouvé une source nouvelle d'aisance, dans 
Taccroisscment de la valeur de ses terres. Les manu- 
factures, le commerce , et la navigation sont rétablis; 
la terre est bien cultivée j et les manouvriers trouvent 
du travail, n 

Par l'arrêt du 5 MarSf Sa /Majesté ordonna que les 
actions de ta Compagnie du Mîssissipi pussent être con- 
verties en billets de banque , et les billets de banque en 
actions de la Compagnie, selon la proportion qui, dans 
ce moment là , fut jugééf la plus équitable relativement 
à la valeur du numéraire. ^ Il restoit à trouver un ex- 
pédient au moyen duquel on réussit k établir la valeur 
des monnoîes de manière à ce que le commerce pût sq 
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iute )iè% choses , sans c^o les diréclQors da 
h banque s'en mêlent ? 

birç avec Tëtranger , et que Texportation de» denrée» et 
marchandises pût avoir lieu* Le Rot y pourvut par sa 
céclaration du ii Mars qui ordonne la réduction de la 
valeur des monnoies. 

Cet étrange arrêt , observe que cette réduction de la 
valeur des monnoies doit nécessairement pi^duire wno 
diminution dans le prix des denrées. « En conséquence « 
5* M, a jugé du plus grand bien de s%è sujets que le 
prix 9 ou la valeur nominale des actions du^ Mississipi 
et des billets de la banque fût réduit , pour le propor* 
iionner au prix des monnoies et des marchandises du 
Royaume , aux Jins d'empêcher quelle trop haut prix 
des monnoies ne Jasse tomber le crédit public , eî dû 
prévenir les pertes que ses sujets pourroient eçsûyer dans 
Uur commerce avec les étrangers ^ m 

L'iirrêt 4u B.oi procède ensuite à ordonner que les 
.actions de la Compagnie du Mississipi seront réduites 
de dix mille francs k cinq niille , et les billets de la 
})anque de mille francs à cinq cent. 

Cet arrêt doubla le mal y en visant à le réparer» 
Chacun refusa les billets de banqlie; et larrêt fut ré* 
voqué. Le Roi en donna un autre qui ne réduîsoit que 
les actions du Mississipi. Cependant (observe Posleth"* 
waite de qui nous prenons ce détail ) le peuple ayant 
f u peur une fois % ne voulut plus toucher aux billets 
de banque , à moins que ce ne fût en échange de 
S^lar^bandises vendues à quatre fois leur valeur primi-* 
tivet Voici l'ordonnance du P^i qui suivit ces événe-* 
uiens, ii Sa Majesté étant informée que plusieurs de 
Il ses sujets qui dans ces derniers temps ont fait de^ 
Il grandes fortunes y oubliant ce qu ils doivent à leur 
V patrie } ont fait passer dan» Vélranger la plus grande 



, Digitized 



byfepgk.. 



( a3x ) 

. Zn €xamioant cette question , je veux aussi 

rechercher si Tadoption de certaines règlea 

ni ■ I I I I ■ I t 

n partie ée leurs fonds; et que daulipes indivîdoâ | 
m panani ses sujets , possèdent chez les étrangers det 
9f sommes considérables en espèces , avec le dessein 
tf dû les j placer d*une manière permanente 9 ce qui a , 
ff maintenu le oours du change k un taux avantageux 
il aux étrangers , et a occasionné une exportation coa* 
«t sidérable de numéraire de France. Sa Majesté con* 
•» sidérant combien il impqiie de remédier à un abus 
t» si contraire aux loîx du Gouvernement sans génec 
I» toutefois la liberté du commerce , Sa Majesté aysoïC 
ft pris l'avis de Mr. le Duc d'CHrléiuas 1 Régent , or- 
m donne que lous ses sujets sans exception , seront te^ 
9t nus ^e faire repasser en France les fonds qu'ils ont 
V chez l'étranger t et ceia dans le terme de deux mois 
ff à compter de b publication de la présente ordon^ 
•• nance. 9» 

Il parait, par le premier de ces arrêts ,. que ^ 
démissions considérables de papîer-monnoie tendent i 
élever les prix de toutes choses , ainsi qu'à exciter Tin- 
<duslrie. lî parott , par le second arrêt , qu'un grand ao* 
croissement de papier - monnoie conduit à un change' 
défavorable et k l'exportation du numéraire du pays ; et 
«nfin que la réduction dans la valeur des monnoiet tU 
le remède auquel on a recours naturellement. Le troi- 
sième arrêt prouve à* peu-près la même chose. 

Ces ^oîs arrêts démontrent la grossière ignorance 
%ns laquelle on étoit alors en BVance sur ta matière 
4es changes et du crédit du papier. On voit aussi qu'il 
ny a aucune conclusion légitime k tirer au désavantage 
de la banque d'Angleterre » de l'histoire de la Cempa-^ 
|(me du Misiissipi , et de ta banque de LaW. (A) 

P4 
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dont la tendance générale 'est de borner les 
prêts de la banque , peut suiBre , ou bien si 
les directeurs doivent limiter spécialement lec 
sommes émises ou prêtées, 

' D'abord , il est évident c|ue le principe de 
prêter à proportion de la propriété des em- 
prunteurs ne sauroit être un principe sûr. 
Si la possession d'un capital étoit un titre 
irrécusable pour emprunter de la banque , 
les emprunteurs pourroiept devenir trop nom* 
breu^c : tous les propriétaires de fonds publics 
^uroient des droits pour emprunter de la 
banque. 

Dira -t- on que les prêts de la banque ne 
doivent être accordés qu'au?^ individus qui 
font le commerce, et contre la sûreté de let*:; 
très .- de r change non fictives , c'est ^ à - dire , , 
de lettires- de -change tirées pour ventes dq 
m^chandîses? mais, aîn^i que je Taî observé, 
dans cet ouvrage dès le début, les lettres-v 
de «-change non fictives peuvent êtje prodî-' 
gleusemènt multipliées, et que pour augmen* 
ter leur nombre le plus possible il n'j a qu'i 
j^upposer la plus grande extension dans la du<« 
vé^ du crédit* Si les directeurs dé la banque 
étolent obligés de nr\esurer retendue de leurs 
escoiriptes , sur la quantité des lettres - de -» 
change non fictives , il arriveroit que le^ b^n. 
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quîers particuliers et (es autres escompteurs 
qui aujourd'hui travaillent sur cette classe de 
lettres - de- change ne travailleroient plus sut 
des lettres -de - change et des billets fictifs. 

On pourroît imaginer que si les directeurs 
régloient leur confiance en partie sur les ca- 
pitaux des emprunteurs , en partie sur la na* 
tore des lettres - de- change offertes, et en 
partie encore sur la vraisemblance d'un paie* 
ment régulier , ils auroient des règles de con- 
duite certaines. Mais ici, il faut se souvenir 
que si Ton suppose une augmentation gra* 
duelle^ dans la masse totale des émissions , la 
banque nationale fournira continuellement de 
nouveaux moyens d'effectuer les paiemens 
avec régularité: elle fourniront aux spécula- 
teurs les plus extravagans, des moyens facilesf 
de pajer ponctuellement à l'échéance, 

N^existe • t - il donc point une cause néces- 
saire de modération chez les emprunteurs » 
qui puisse exempter les directeurs de l'éta- 
blissement de poser eux-mêmes la limite? 
On peut croire qu'une extension libérale dans 
les prêts, ne tarderoit point à satisfaire tous 
les emprunteurs ; et que le juste point atz^ 
quel l'accroissement des émissions devroit s'ar- 
rêter seroit marqué par lès emprunteurs euxr- 
mémes qtii refuseroient de prendre une plus 
^ande quantité des billets dfi banque. 
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Examinons quel seroit le profit âes enp 
prunteurs ds^ns la supposition d^un accroisse- 
ment considérable dans les émissions. Ce pro- 
fit dépendroit de deux points : i^» Tmlérèt 
payé par l'emprunteur ; 2«* le profit que cet 
emprunteur pourroil espérer de Pemploî dea 
scffnmes dans le camnnerce , ou autrement» 
Le gain que Ton peut faire dans le commerce 
est ordinairement le plus considérable de tous,, 
el il règle , eh grande partie , le taux des au» 
très gains : il s'agit donc ici principalement 
de la comparaison du taux de Tintérèt pajr& 
à la banque , avec le taux courant des profita 
mercantiles. 

La loi interdit ï la banque un intérêt plut 
baut que celui de cinq pour cent , même en 
temps de guerre ; et c'est à ce taux • là qu'elle 
escompte dans le temps de la plus profonde 
paix* Ses directeurs pourroient assurément 
llniiter l'étendue, de leurs prêts, soit Véaiis^ 
sron totale Seà billets , en yariant le taux de 
l'intérêt ; mais la loi s'jr oppose invincible- 
ment* 

Il jr a des momens dans lesquels un inté« 
rêt de six pour cent , de cinq pour cent , et 
même de quatre pour cent , sera suffisamment 
onéreux à l'emprunteur pour qu'il en résulta 
une limite assez convenable dans la masse des 
eseomjtf'es. L'expérience le ptouye : les direc*», 
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/ tetirs de la banque ont aisément réjglé la quo« 

tité de leurs émissions, en temps de paixf 
par un intérêt de cinq pour cent; tandis qu*eii 
temps de guerre , et quelque temps après que 
la paix a été faite ^ les directeurs ont été très* 
vivement pressés de donner plus d'étendue à 
leurs escomptes. Il seroit donc déraisonnable 
d'attendre des emprunteurs cette modération 
qui serviroit de sauve - garde contre les émîs«' 
sions excessives de papier * monnoie. L'intérêt 
des deux parties, ( ia/ banque et les négo- 
cians) n'est point le même à cet égard. Les 
emprunteurs , en conséquence des lois contre 
IHisure, obtiennent le$ emprunts k trop boa 
iharché; et ils demandent en trop grande 
«Quantité ce qu'ils obtiennent à trop bas prix* 
Compter sur la modération des ni^chands 
seroit compromettre la sûreté de la banque. 
Comme Anglais et comme marchands, ils ont 
sans doute intérêt à la limitation raisonnable 
des émissions; mais cet intérêt n^^st ni aussi 
prochain , ni aussi évident que ceiui qu'ils ont 
à obtenir des sommes considérables à un in* 
térèt modéré. 

V On imaginera peut • être ^quie l'extension 

des prêts de la banque en augmentant les 

^ viibyens de tous les négocians qui sont en 

concurrence les uns avec les auti'es , réduirolt 

lu profits do commerce, et a£Epibliroit , par 



Digitized by 



Google 



( 236 ) 
consi^quent, la tentatîoa cl'emprofifeF à cinq 
pour cent. Mais j*ai déjà remarqué qu^un ac-: 
croîssement considérable dans les Mgnes d^é^ 
change ne produit point tout - à « coup un ac- 
croissement semblable dans les valeurs réelles: 
or le. profit mercantile ne se fait que sur les- 
valeurs réelles 9 et non point sur les évalua-' 
lions nominales qu'un grand accroissement 
dans la quantité des signes d'échangé peut faire, 
varier. 

Il est bien vrai qii'uile augmentation con- 
«dérable dans la masse des billets de banque 
pourroit en ralentir la demande pendant un 
certain temps. Mais ]e ne pense pas moins 
que lorsque la nouvelle émission auroit faiit 
monter les denrées et marchandises au ppint> 
qttt se trouveroit en rapport avec la quantité; 
du papier et l'activité de la circulation, la 
demande pour emprunter à 5 p'. § redevîen* 
droit aussi active qu'auparavant ; car la quan^^* 
tité existante de papier seroit à la masse exis- 
tante des denrées et marchandises , ce qu'à-" 
toit^ avant rémission « la quantité du papier, 
à celle des denrées et marchandises : il n'y* 
auroit de changé que la quantité absolue des 
signes d'échange. Il paroit delà que le négociant 
seroit placé précisément comme auparavant^ 
et que le profit annuel à espérer d'une cer- 
taine quantité d'achats et de ventes seroit le 
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rant devroît être le même. Si celte observa- 
tion est juste , les prêts les plus étendus dé 
la banque nationale ne diminueront en rien 
^empressement habituel à emprunter d'elle 
quoiqu'il doive arriver que les emprunteurs 
ie ralentiront pour un temps. Ce n'est que 
l'accroissement progressif (^u papier-monnoie ; 
et non sa quantité absolue, qui change les 
proBts du con^imerce et le taux de l'intérêt. 
Il paroit delà que la modération chez lei 
emprunteurs ne pourroit s'obtenir qu'au rhojren 
d'un accroissement continuel dans la quantité 
du papier-monnoie , c'est-à-dire , par le mal 
même que la modération des emprunteuré 
auro!t dù,dit.on, prévenir. 

Le danger d'étendre les prêts de la banque 
à proportion de l'étendue des demandes peut 
i\re rendu sensible par la supposition que 
les étrangers retirent tout-à-coup d'Angleterre 
des fonds qui j étoient placés. Supposons que 
des capitalistes étrangers qui avoient placé de 
Targent dans les fonds Anglais, ou chez les ban- 
quiers d'Angleterre, en retirent la plus grande 
partie dans l'espace de trois mois ; qu'en con. 
séquence de ces traites nombreuses, le change 
varie de cinq pour cent, au préjudice de l'An . 
gleterre ; et qu'enfin^ l'expiration des trois 
mois 9 le change revienne au pair. Dans cette 
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«upposition^ tout marchand Anglais qui en^ 
verra des marchandises k Téfranger, et qui 
en retirera ia valeur pendant les trois moia 
dont )^ai parlée gagnera cinq potir cent dei 
plus que le profit ordinaire, en supposant 
qu'il ait pa^é en Angleterre et vendu da6S 
rétranger ses marchandises au prix qu^eilea 
avoient avant la crise des trois mpis^ On peut 
faire le même profit de plusieurs autres ma-' 
nières ^ à Toccasron dç cette même crise^ Par 
exemple , les fonds publics baisseront à causa 
^es nombreuses ventes qui se feront : celui 
qui achètera des fonds lorsqu'ils seront trës-> 
baSf pour les revendre à Pexpiration des trois^ 
mois f fera probablement une bonne spécula* 
lion. Il est évident aussi qttie la quantité absoluqf 
des marchandises dans la Grande-Bretagne 
«e trouvera diminuée ^ parce qtie VélM du 
change aura fait exporter plus et importe^ 
moins qu'à' Pordinaire : le profit sur le com- 
merce de marchandises sera donc augmenté* 
L'exportation des lingots donnera précisément 
Je même profil de cinq pour cent< en en 
déduisant les frais de transport. Il devra donc 
résulter de cette facilité à faire des profits 
que, pendant les trois mois dont je parle j^ 
les emprunteurs seront fort instants a la ban« 
que ...••.««.••....••• 
Il pourra y avoir un moment de gêq^e ré- 
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iultant de la multitude des lettres-de^hange 
-tirées de Tétranger ; et les efFets de ceUê 
•gène seront assez semblables à ceux qu'oc* 
casionnerott une dlnHuutîon sensible dans le 
papier de la banque* Quelques-uns des né* 
goctans détenteurs des capitaux étrangers^» 
pourront être embarrassés à ôter tout-à-coup 
de leur commerce les sommes qu^bn tiré sur 
^UK« Les particuliers qui ont des dépôts chez 
l^s négocions , à llfilérêt légal de cinq pot» 
cent, sont tentés de retirer leurs dépôts pour 
les faire valoir par quelque spéculation qui 
leur rende un beaucoup meilleur intérêt. Les 
•mbarras qui surviennent ainsi dans les affai- 
res de ceux qui travaillent sur les fonds d^au* 
trui , occasionnent souvent des secousses fà^ 
cheuses dans tout le commerce. Le maintien 
de la quantité ordinaire des billets de ban- 
que en circulation pourra bien alors ne pas 
suffire à la régularité des paiemens , et la 
diminution de celte quantité auroit des in- 
convéniens graves. Si , cependant , l'on sup- 
pose une émission proportionnée aux deman* 
des qui seront faites (et ces demandes seront 
probablement égales aux sommes tirées de 
l'étranger) il en résultera plus de baisse en- 
core dans le change, et par conséquent decer- 
' taîns dangers et inconvéniens nouveaux pour 
la banque. 



Digitized by 



Google 



( HO ) 

tes résultats que )^'ndique îcî , comme d4- 
pendans de rempressement subit des étran- 
gers à retirer leurs fonds de TAnglelerre., 
pourroient également se réaliser si un grand 
nombre de sujets Anglais transportoient leurs 
fonds dans l'étranger ; ou encore ^ si un grand 
nombre de négocians Anglais s'adonnoient 
au commerce étranger ) et faisoient par conséf 
quent sortir de l'Angleterre, pour cette des- 
tination plus de capitaux que de coutume* 

Les observations que je viens de faire ser*' 
vent à expliquer la résolution des directeurs 
de la banque de borner la totalité des prêts 
qu'ils font aux négocians .chaque semaine^ 
à une somme déterminécé II parolt que l^s 
directeurs ont jugé impossible de régler d'aiv- 
cune autre manière la masse totale des billets 
de banque en circulation. Voici donc quelle 
est la marche des directeurs* Comme il leur 
importe de limiter la quantité totale des émis- 
sions^ ils ont recours à .un principe efBcaçe 
de restriction 4 quand il y a beaucoup d^env 
pressement pour emprunter. Ils ne diminuent 
jamais trop la quantité absolue des billets die 
banque en cîr^tilatîon. A mesure que le com- 
merce de l'Angleterre s'étend ^ ils augmen- 
ment graduellement, et avec mesure , U* 
quantité du papier - monnoie. S^il survient 
quelque crise dans le commerce y iU étende^nt 

un 



Digitized by 



Google 



( 241 O 
\u^ peu les prêts , ou facilitent les esdomp^ 
téSi comme te meilleur mojen de prévenii(f 
la demande excessive des guinées. Si les chant* 
ges se soutiennent long-temps à un prix dé-* 
favorable à l'Angleterre » les directeurs péri,» 
çhent Un peu vers la diminution de la massd 
totale dés billets^ Enfin , ils sont convenu^ 
que te seroit se conduire sur un principef 
taux et dangereux que de régler les émis'> 
sions sur tes demandes du Gouvernement et 
sut les sollicitations des négocians^ . 



C H A P I t ft È XI 

Jûe Vinjlùence du crédit du papier sur te ptîx 
des denrées et marchandises.-^ Observations 
iiur quelques passages de Montesquieu et de 
Ëturriei ^ Conclusion i 

J& vais tnaintenatit rappeler ati lecteur les 
principes que j'ai posés, et montrer comment 
ils sont applicables à la question présente* 
Nous avons observé ci - devant qu'il n'est point 
possible qu^il s^opère dans aucune partie du 
Royaume un surhaussemènt durable dans le 
prix des marchandises , parce que le papier- 
monnoie qui a cours dans l^endroit où le sur«^ 
baussemeut s'opère pouvant toujours s'échan- 

Q 
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^ët contre les billets de banque dPArigleterré^ 
qui ont cours partout, les spéculateurs, tou- 
jours à l'afFul des mojrens de faire quelque 
|>rofitf achètent des marchandises là où elles 
iont à bas prix ^ et les transportent là où elles 
sont cbèresi Cette faculté des billets des ban- 
ques particulières d'être échangés en tout temps 
contre des billets de la banque de Londres, 
empêche également qu'il se fasse jamais au* 
ctine accumulatioh considérable de papieè 
dans une partie quelconque du îlojraume* ' 

Nous pouvons étendre la supposition , et 
nous représenter TEurope, et même le monde 
commeri^ant^ coonr^ formant un vaste Royaume 
dans lequel les denrées et marchandises se 
transportent el se distribuent sur le même 
principe > c'est - à - dire , celui de rintérêt dé| 
négocians. 

Il y a un point sur lequel les deux sup- 
positions diffèrent nécessairement, c'est q^'en 
Angleterre , le papier des provinces se change 
en tout temps au pair ^ contre le papier 4^ 
la banqvie de Londres;, au lieu que les mon* 
noies du Continent ne peuvent s'échanger que 
moyennant un agio, lequel Varie sel^n le coui;s 
du change, 

ïl est vrai que la valeur des signes d'é- 
change du Continent varie ♦ tout comme tf 
valeur de nos signes d'échange; mais les os^ 
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dilations des prix des uns et des autres xes- 
*tent toujours dans de certaines limites, reU-i^ 
iivement à là valeur des matières d^or et d'ar* 
gent , valeur qui ?ert d'étalon pour tous les 
"pajs oommerçans. 

Ceci me conduit ^ diviser en deux ppitils 
Texamen de ce sujet. Je considérerai d'abord 
jusqu'où le crédit du papier , en Angleterre^ 
peut avoir contribué à élever le -prix des deh« 
réès et marchandises. J'examinerai epsuitd 
Jusqu'à quel point on peut soupçonner q^d 
le prix des denrées et marchandises,, éclian- 
gées cohtre de Tor, se trouve plus liaut par 
le fait de l'existence di| papier- monnoî^ en 
Angleterre. 

Le surfaaussertient qui p^ut avoir .résulté 

en Angleterre ^ dans le prix des denrées et 

tnardhandi^es , de la trop grande multipjî* 

cation du papier - monnoie , doit être mesuré 

d'après la différence qu'on a pu rçmarqujer 

entre 'le prix de for en lingots et le prix de 

î'or monnojé, ou, ce qui est à*peurprès 1a 

même éhose, d'après les fluctuations dans le 

cours du change avec l'étranger. La difFérencd 

n'a jamais passé 12 p',5; et on n'a pas dû, 

^ avec justice, l'attribuer à l'excessive émi&sion 

\du papier; mais à l'ensemble des circonstances 

"de PAngleterre, et surtout à la succession de 

^Qx mauvaises récdltes, fait qui expliquerait 
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raffisamment à lui aeul Pétai du change. 

Le second point est de aayoir si le prix den 
denrées et marchandises, relativement aux 
matières dW, s^esl élevé dans la Grande-Bre- 
tagne , par le fait de l'existence de papier* 
monnoie. 

Nous avons établi ci - devant que le prise 
des denrées et marchandises contre des lin« 
gots, est à-peu-pfès le même dans tous iee 
pajrs, déduction faite des frais de transport ^ 
des dfoits d'entrée , du profit du négociant , etc* 
Les frais de transport, lesquels sont trèscon* 
aidérables pour de certaines choses, et pea 
pour d'autres, sont la mesure de la différence 
qui existe dans lea prix des denrées et mar- 
chandises en divers endroits du monde. Tout 
accroissement dans ^ette différence supposa 
un profit extraordinaire dans le transport 
des lingots ou dans celui des marchandi- 
ses, et doit par conséquent bientôt rétablir 
l'équilibre , en encourageant les négocians à 
opérer ce transport. Si nous supposons l'ex- 
portation de la Grande-Bretagne se soutenant 
la même , nous pouvons être certains que fout 
surhaussement de prix» estimé en lingots d'pc 
ou d'argent dans une marchandise que l'An* 
gleterre est accoutumée d'exporter, suppose 
un surhaussement semblable de la même ma^r- 
chandise dans l'étranger. 
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X^Angleterre a un avantage si marqué sut 
les autres nations manufacturières et commer- 
çantes , que dans le mome.nt d une guerre gé- 
nérale on Ta considérée comme a^ant le pou<» 
▼oîr de fixer le prix auquel les autres nations 
sont forcées d'acheter ses marchandises. Ce- 
pendant ce monopole dans les marchés d'Eu- 
rope n'est qu'accidentel et même toujours im- 
parfait. Il y a plusieurs objets sur lesquels les 
Anglais éprouvent une concurrence redouta- 
ble, sinon sur la qualité du moins sur les 
prix ; ensorte que si les Anglais ne peuvent 
pas baisser leurs prix, ils ne vendent pas» 
Toute hausse dans le prix des marchandises 
en Angleterre en diminue la demande dans 
Pétranger. Cette hausse réduit les exportations 
anglaises, et augmente les importations. En 
faisant tourner la balance du commerce con- 
tre l'Angleterre , et rendant le change dé* 
favorable, cette hausse tend à renchérir les 
prix de chaque chose estimée en papie'r-mon-^ 
noie^ La banque alors est obligée de limiiei: 
ses émissions ; et la réduction de la quantité 
absolue des billets de banque tend à dimi- 
nuer le prix de toutes les denrées et marchan* 
dises de TAngleterre. 

C'est un fait incontestable que le prix es- 
timé en lingots d'or et d'argent de presque 
^otes les denrées anglaises, a haussé plus 
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0u moins sensiblement , mâÎ5 est-il jaste dHit^ 
tribuer celle baasse à Taccpissement du pa-^ 
prer-monnoie ? n'est -i| paar évident que \% 
fat degufçrre, les nouveaux imp49»ts, les deu:ç. 
Bnauvaises r^coltes^ consécutives^, en élevant. 
le prix dti paîn , ont i^écfEïssairen^iept élevé la 
prix du travail , et de toutes les marchan- 
di^es?' Ën^n, les prix des marchandises ont, 
dû' hausser par leffet de la hausse du prix, 
des matières premières qui viennent de l'é^ 
franger. On est forcé de ccmvenir, ou que< 
]« quantité du papier - monnoie s^est accrue 
à mesure que U masse du commerce de PAn- 
gletBrre sW augmentée, ou bien que Pécor* 
nomie adoptée dans les pâiemens ep ps^plevp 
feit qu^ui^e ég^le quantité d^e papier suffit k 
plus de paiemens. Quelle que soit la suppQ-> 
siûon il reste également douteux si la hausse- 
des prix des denrées et marchandises n'est* 
pas plutôt la cause que TefiRet de raccroisse*i* 
inent dU papier. 

D^aprà$ oe (\\xh y^i observé ci - devait , oiv 
f)*(^uvei*a Le^ dernier raisonnement plus j^ste^ 
pbuk'vu que l'augmentation du papier ne soi^ 
paâ», telle qu'il en résulte Pavilissement de co- 
signe d'échange^ comparativement au prix de$N 
^ingotli» Egayons de prouver qUè cette ^Up- 
position est raisonnable» Imaginons que le pa-^ 
pier-mtmnoie de l-Âïigletevre est aboli , et quô; 
toi^s \es paiemens de la Grande-Bretagne sa 
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font en numéraire ; et supposons encore qu'oa 
nous offre dans Tétrai^ger un prix plus élevé 
de nos marchandises que celui où elles pour-, 
roient se vendre dan^ le pajs. Alors le prix 
des marchandises en Angleterre relativement 
aux lingots^ éprouvera également une hausse» 
Car les prix élevés de» marchandises anglais 
9es dans l'étranger auront pour elFet d'accroir 
tre les exportations ^ et de diminuer les im^ 
portatîons; de faire pencher la balance dii 
commerce en faveur de TAngleteire, et d'at* 
tirer Tor dans le Rojaume. Or, cette aug^ 
incitation de la masse des métaux précieux 
dans la Grande-Bretagne aura le même eifet 
qu'une augmentation dans la masse du papier , 
savoir , de faire monter le prix des denrées 
et marchandises. L'or continuera à affluer 
dans la Grande-Bretagne , jusqu^à-ce que le 
prix des marchandises en Angleterre ait mont^ 
^u taux où elles sont dans l'étranger. Si donc 
ia Grande-Bretagne n'emplojroit que lor pour 
«igné dMchange , le prix de ces marchandises 
dans le Ho^raume dépendroit de la demande 
de ces mêmes marchandi^s dsns l'étranger. 
Mais si le signe d'échange de la Grande 
Bretagne est du papier ; et que cependant 
les prix des marchandises Anglaises dan^ 
l'étranger soient élevés , le cas se trouvera 
^jg&U'pch h même jpe dans la suppositio» 

Se 
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que )é viens de Faire. L^efïet sera le mèrna 
^n ce que l'Angleterre éprouvera précisé- 
Inent la mênie hausse dans s0s denrées et 
inarchàqdises que s! ^lle n^avoit fait usagée 
que de n^étaux précieux pour signe d^échange. 
Elle éprouvera encore une augmentatroh dan$ 
la mas^e de soq papier, comme elle rauroit 
éprouvé dans la masse de son or ; et cette 
augmentation sera exactenient proportionnée 
k Taiignrientatipn de la ni'assê des pàiemensl 
Les deux cas différeront en ceci , savoir i 
qu*au lieu d'importer Paugmentation des si- 
gnes d'échange » l'Angleterre la créera pat 
des émissions de pap.ier*r^onnoie. 

On crpira peut-être que j'ai considéré lé 
prix des denrées et n^archandises en Angle* 
terre, contre lingots, comme dépendant ex- 
'çlusivement du prix de ces mêmes denrées 
fil marchandises , contre lingots, dans Télrah- 
ger; et que je devrois avoir aussi considéré 
le prix en Angleterre , copfinie influant sut 
le prix au^dehors. Voici comme ]e raisonne. 
>Ie dis que le prix des niarchandîses , contré 
Jingols, en Angleterre , se conforme auprhd 
'des marchandises contre lingots dans Pétran^ 
ger; mais que les prix Anglais ont aqssVur^e 
certaine influence sur les prix étrangers : în- 
^uenee proportionnée au degré de monop.olé 
Vjue les fabriques et le_^ cooiiTierte de l'Ani 
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Igleierre exercent relativement à tels et tel» 
lirtieles dans les marchés étrangers. 

L'accroissement de lusage du papier- moh- 
t^'oie dans les divers pays de PËurope doit 
contribuer à faire baisser le prix des métaux 
précieux , en diminuant la demande de ces 
métaux dans le monde commerçant. A cha- 
que degré de renchérissement des denrées 
^et marchandises , on peut croire^ que les 
ihojens de fournir aux paiemens procèdent 
moins de l'augmentation de la masse des mé- 
taux précieux , que de l'augmentation de la 
masse des signes d'échange en papier. 
* Il ne faut pas ée représenter que l'usaga 
de l'oF dans les paiemens en Angleterre « 
S'étende dans la proportion de ce que la to-» 
talité des paiemens s'accroît. La plupart des 
billets de banque qui circulent en Angles 
terre sont de cinq , à cent livres sterling , el 
au-dessus. Supposons que le prix de chaque 
ehose ait doublé. Chaque paiement d'uhe 
guinée sera devenu un paiement de deux 
guinées, et emploiera peut être une quan- 
tité double d'or; mais chaque paiement de 
trois gainées sera devenu un paiement de 
six, et pourra se faire par un billet de cinq 
liv. sterl. et une fraction en or. Ce paiement 
là demande donc moins d'or qu'auparavant 
pn paismeat d6 quatre guinées s^xa^ d&rwJA 
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tin paiement de huit, et demandera moîns^ 
d'or aussi. Si Ion prend la totalité des paie* 
mens , on verra qu'ils n^emploieront pas plu* 
dor qu'auparavant. Il est donc évident quo» 
l'accroissement de ta quantité des signes d'é- 
change dans un pays où l on emploie le pa* 
pier et le numéraire , porte principalement 
sur le papier. Cette circonstance tend sing- 
ulièrement à modérer la demande des méi 
taux précieux, et par conséquent , à faira^ 
monter , dans tout l'univers marchand , le 
prix des marchandises et denrées» relatU 
vement à l'or. 

Obsi^rvons d'ailleurs que l'art d'économiser 
les mélàux précieux, dans les paiemens , sd^ 
perfe^tionfie de jour en joui*. Les échecs 
mêmes qu'éprbuve le commerce ont po^r 
^et teiie épargne de Tor. Une détresse sem-f 
blable à celle de 1793 oblige les négociana 
il trouver des ressources pouf diminuer « 
dans leurs paiemens , l'usage de l'or et dea^ 
billets de banque. Les mesures adoptées d'a- 
bord par nécessité , se soutiennent , parce 
qu'on y trouve de l'économie. Prenons I9 
c^ tel que l'Angleterre nous l'a offert : 

Une balande défavorable résultant des cir-.» 
constances fait sortir les guihées. Le papier te$ 
remplace pour les paiemens. On réfléchit 
jqu'én gardant d^ Tor en caisse , on perd tiii 
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Jnf^rêt. On veît que le crédit du papier $e 
isoutbnt malgré l'absence de Tor ; que le com- 
merce prospèriB et s'étend. Oo prend de plu$ 
(Bjp- plus çpnfianqe dgn^ l'usage de ce ?îgne 
d échange : cet usage devient ppfmanent ^% 
gagne à niesure que le commerce devîenl 
plu5 vaste et plus actif. Si l'on suppose , dans' 
yn autre pajs commerçant dé l'Europe', un^ 
remplaceinent de l'or par le papier , aînsï 
que l'Angleterre Fa éprouvé , il en résulter 
roît probablement une diminution dans la 
demande de l'or ,. et une hausse proportion- 
pelle dans les prix de toutes les denrées et 
iparchandises dans le inonde commerçant. 
Il j 4 néanmoin6 une limite à ce mal. La 
Sfource des métaujc précieux est dans les mî- 
pes. Quelques-unes de ces mines enrichissent 
leurs propriétaires ; d'autres fournissent ur^ 
foible revenu-; et d'autres enfin paient à peiné 
}eurs frais. Si nous supposons que l'accroîsse- 
ment du papîer-monnoie faîi baisser le prix ^0 
For dans le nionde commerçant, il en résultera^ 
que les mines qui ne rendoient presque rien | 
cesseront d'être exploitées ; par conaéquenti, 
les sources dé l'or seront moins abondante^. Si 
flous supposons que l'avilissement des métaux 
précieux continue dans une progression rét 
gulière, il arrivera nécessairement une époque 
4 {aqn^U^ il n'y aura plus que les mines e^^ 
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trémeinent riches qui pourront être expîeî^ 
iées. Une fois cette époque arrivée , la baisse 
•^arrêtera. 

Voici comment Montesquieu établit le prin* 
cipe sur lequel se règle le prix des métaux 
précieux. II cominence par comparer fa masse 
de Por et de Targent dans toute ta terre , avee 
la masse des denrées et marchandises ^ et cha^ 
que denrée ou marchandise avec une cer- 
taine portion de la masse totale d'or et d'ar- 
gent. Ensuite il observe que » puisque toutes 
les propriétés ne se trouvent pas à ta fois dans 
le commerce , et que tous tes métaux précieux, 
ou Targent monnojé, ne se trouvent pas nonr 
plus à ta fois dans le commerce, tes prix sont 
en raison composée de ta totalité des denrées 
et marchandises existantes relativement à ta 
totalité des signes d'échange , et de la totalité 
des denrées et marchandises dans le conrimerce, 
avec ta totalité des signes d^échange qui se 
trouvent aussi dans te commerce. 

Cette théorie peut n'être pas tout - à • fait à 
i-ejeter ; mais elle est présentée d^une manière 
lâche et qui prête à Terreur. 

D'abord , l'auteur fait une allusion à peine 
întelUgible, aux effets des divers degrés dans 
la rapidité delà circulation des denrées et 
marchandises et de la circulation des signes 
d'échange. Cest la rapidité de circùlatiea des 
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^n« et des autres, combinée avec leur quan- 
tité , qui fixe la valeur des signes d'échangé 
dans un pays , el non pas la quantité seule ^ 
6oit d^argent, soit d'objets à vendre. 

Montesquieu ne parle point de Tusage d^o- 
pérer les paiemens par le débit et crédit passés 
dans les livres des négociafis, et par les autres 
expédiens qui tendent à simplifier les affaire^. 
£n raison de ce que ces expédiens se multi- 
plieront , chose qui doit arriver à mesure que 
la connoissance du commerce s'étendra , la de- 
mande des métaux précieux diminuera. 

Montesquieu ne fait aucune mention de la 
somme de réserve , d'or et d'argent qui chôme 
entre les mains des banques des négocians et 
des capitalistes des difFérens pajs , et qui sert 
de provision pour les futurs contingens. La 
quotité de cette réserve dépend beaucoup d% 
l'opinion que les banquiers et les négocians 
ont sur la possibilité de se voir tout. à-coup de- 
mander de grosses sommes , soit en con$é> 
qiience des oscillations dans la balance du 
commerce , soit à l'occasion des échecs qu'é- 
prouve le crédit des particuliers. Plus les va- 
riations dans les résultats des balances du 
commerce et dans la confiance des négocians 
sont considérables et brusques , plus aussi la 
masse de numéraire maintenue hors de la cir- 
culation est grande. Or , le prix des métaux 
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précieux dëpéiid en grande partie cje là qùd^ 
tiié de celle somme en réserve. 

Enfin Montesquieu omet corhptétement la 
icoiriôidérailon de ^influencé très4brtej et tou- 
jours croissante, du papier- rhonnoie, pour ré« 
dulré Fusage dèà métaux précieux. Comme il 
n'a.voit ps^s saisi Tensemblé du système des 
l>$n(]ueâ , il donne là-dessus des {mpreissionj; 
C[ul lie sont pas }ustes« 

Hume a parlé fort au long de l^influénce d^ 
papier- monnoie sur Téparghe des métaux pré- 
cieux ; et ^e cette même influence qui tend à 
avilir le prix de l'oir et de rârgént, en même 
temps qu*à élever celui dés marchaindiseS , eft 
du travail. Cest pour lui une raison d'attaquer 
le papier des banques; mais il raisonne tou- 
jours comme si Tuàage du papier monnoie, 
dans le sjstènié des banques, netehdoit à éle- 
ver les prix des marchandises que dans le paj$ 
seulement où les émissions se font. La meil- 
leure banque lui paroit celle qui renfermé 
dans ses coffres tout Tor qu^elle reçoit ea 
échange de ses bîHets , ^t détermine ainsi Té- 
tât stationnairede la quantité totale' dés signes 
d*échange dans un pajs. Il reconnoit qu'une 
telle banque ne peut (aire aucun profit ; mais 
^Ue maintient , dit-Il, le prix du travail à ua 
taux modéré. Il approuve , d'après ces prîncî. 
pes> le système de la banque d'Amsterdam. 
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Nous avons déjà eu occasion de dire que 
lorsque les Français entrèrent en Hollande ^ 
on découvrît que l'argent que l*on croyoil dan» 
les cof&esde ia banque d^Amsterdam > avott été 
eecrétement prêté par ses directeurs à la viiie 
et au gouvernement. L^argent ainsi prèle &cn 
aHoît nécessairement dans Tétranger dès que 
les denrées et marchandises commençaient à 
éprouver en Hollande une hausse sensible ^ à 
l'occasion de ce que le numéraire y éfoil tro^ 
abondant. Voici le passage de Hume : 

.<! En générai nous pouvons observer que la 
y} cherté des denrées et marchandises que 
1^ produit Tabo^ndar^ce de l'argent est un dé- 
^ savanfage inséparable d^un commerce flo- 
» rissani , et que ce désavantage met des bor- 
» nés à la prospérité du pajs qui a un tel 
» commerce , parce que lès autres pajs peu- 
p vent fabriquer et vendre à plus bas prix , 
^ dans les marchés étrangers. » 

Cette circonstance me donne du doute sur 
la réalité de l'avantage des banques «et du pa» 
pier morinoie que Ton regarde , en général , 
comme des moj^ens de prospérité pour le com- 
merce d*e tous les pajs. 

Il est fâcheux à plusieurs égards que les 
denrées et le travail renchérissent a mesure 
que le commerce s'étend et que l'argent abon- 
ie î mais c'est un inconvénient inévitable : il 
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dépend tiéeessairement c|e cet ^tat â*opu\ence 
et de prospérité, qui fait Pobjet de notre ara* 
bilion et de nos voeux. Cet inconvénient est 
compensé par les avantages que TAngleferro 
relire de la possession des métaux précieux^ 
et de la prépondérance que cette possession 
donne à cet état dans les guerres ei les négo- 
ciations. Mais je ne vois pas de bonnes i'aispns 
pour augmenter cet inconvénient , par une 
tnonnoie factice que les étrangers n^aceeptent 
pas, et qu'une grande secousse politique peut 
réduire à rien. Il est vrai que « dans tous les 
étals riches, il jr a des particuliers opulens qui 
préfèrent à Tor et à l^alrgent , du papier éolU 
dément garanti , parce que ce papier est d uu 
transport et d^une garde plu3 faciles^ Si la na- 
tion n^établitpas une banque^ il se trouve des 
particuliers qui en font Pentreprise , des émis- 
sions de billets 4 comme autrefois les orfèvres, 
à Londres, et aujourd'hui les banquiers à Du. 
blin. Il vaut donc mieux que la nation en fasse 
le profit ; car dans tout pays riche il jr a 
nécessairement du papier-monnoie. Mais il 
ne sauroit être de l'intérêt d'une nation com- 
merçante d'augmenter artificiellement le crédit 
du papier ; parce qu'il doit en résulter né- 
cessairement certains désavantages , comme 
de rendre l'argent trop abondant relatives- 
ment au travail et aux denrées , et, par cor^- 

sëquent. 
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iéqàenèi de laire hausser le prik de celles^ 
ci et du travail j pour le fabricant Sous c0 
rapport ^ ii faut con?enir que j^mats une 
banque n'a été mieux conçue que cella 
d'Amsterdam. Elle enferme tout Por qu^elld 
reçoitf et n'augmente îamàid ta masse de^ 
monnoies circîulantes, en répandant de nou« 
veau le numéraire ^ comme d'autres ban-* 
ques le font. Une banque publique insti-* 
tuée sur ce principe, peut empêcher touia 
spéeufation des banquiers ou agioteurs. La 
nation supporteroit ^ à lar vérité^ les fraii 
de la direction d'une telle banque ( ca^ 
celle - ci ne feroil aucun profit ) mais l'avan* 
tage national * résultant du bas prix du tra^ 
vatl et de la deisrtracftion du crédit du pa^ 
|ner , $eroît une compensation suf&sainte. 

Toutes léô fois que l'argent est surabori-<> 
danf j i\ sort 'du pays} c'est-à-dire^ que tou* 
les les fois que rabondamce de ^argent Gom^* 
meâce k faire monter les dettrées et mar- 
chandises plus hafit que le prix où elles sont 
dans les autres pajs , cet ijrgent s'en va dana 
l'étranger pour acheter cei[ marchandises et 
denrées; en^orte'que l^augméntation de la 
mas^ du niiméraire dans i]n seul état queU 
conque né pénî pas faire itfiohter d'une ma* 
nière permanetite le prix i^u trarail , ^ danâi^ 
«et état. Bumié , lui-iBi^nde, ira iè prouvet àim 
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le paragraphe suivant , oà« i la vérité ^ il tim 
parle que du numéraire, mais «on raisonne-* 
ment s'applique égàlemenl à Tosage du nu^ 
méraire et du papier pris ensemble. Voici 
ce passage : 

a Supposons que tes quatre cinquièmes âm 
Dtout le numéraire de la Grande-Bretagne 
«fussent anéantis dans une nuit ; et que la 
» nation se trouvât , ainsi reportée , quant k 
» l'abondance des métaux précieux, à i'épo« 
»que des Henri et des Edouard. Qu'en ré* 
Dsulteroitil? Le prix du travail et dea den« 
»rées retomberoil nécessairement au taux 
x> où il étoit dans ces temps-là. Quelle nation 
» pourroit alors l'emporter sur ; les Anglaia 
» dans la concurrence des marchés de l'Eu* 
Dirope? Quelle nation pourvoit fabriquer et 
}» transporter les marchandises au même prix 
nqut lalsseroil aux Anglais un prolBt suffi* 
»sant ? N'en résulteroit-il pas que l'AngJeteiTf 
» reprendroit promptement son opulence , et 
vson rang parmi les nations? Mlais une foia 
» parvenus à ce point t nous aurions perdu 
x) l'avantage du bfias prix du travail et dea 
«>denrées : notre richesse même empêcheroiC 
)yque l'argent ne pât continuer à affluer da^ 
»dehors dans la Grande-Bretagne.» 

» Supposons ati contraire que tout l'argent 
»>d9 la Grande • Br^ag^e s4» trottte qpinliif» 
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tirées ne idonteroient-its- pas irtimédiateitient à 
É>un priji si, haut:^ qu^aucuhd tiatian iroisind 
À ne poiiri^oit acheter nos matrchandises ? heé 
nmattharldises dé nos voisins^ ne viendroienU 
«relies pas thet noas ein dépit de toutes lei 
i>lois ^ Contre notre argent qui sortiroii dd 
M même y j^ar la force des choses 4 pour \eé 
i^pajer ? Il eri résuiterùtt que bientôt le nu 
i^Teau se rétabliroit entre les nationfs é<ran^ 
«gères et nous^ et que TAiigleterre perdroil 
m cette grande supériorité de rtôhessés que j'ai 
«supposée* ui 

nJktais ^Û est évident tjûê îd ritênie toi d!i» 
^qûilSbre qui côrrigeroitteÈ inégalités qUéfai 
n^pp9sées produites pat Uri rriirdcte j tetid tonÈé 
ntaninient à prévenir tes inégalités 4 et qu^ 
Uchéè toutes teà nàtiotis fndniifdttUrièreS et 
%tonirnerçdtiies < ëeitè tovd^éqUilibre doit rtiùlrtë 
% tenir lé prix de V argent dùris Un rapport 
^presque toujours le mètne à^ec tétai d'acii** 
f^^ité et dé perjeétion de sàH industrie et dé 
iHés arts, n 

Hume parolt oîubfiei* ^ue \cftt<^B \à tot4< 
Kté des Signes d'écfaàtrge ( nUitiératre ou pa« 
pier^monncffe 4 ou i^un et l'autre ) esi deYe-«i 
nue excessive t et que par eonséqueiit la 
prix des d0nrées et marchaudises dontre ét^ 
fjfiaX. est tr^baut ^ l^ùt est foreé de àonifi 
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ÏjB papier-motinoid ne £EÛt donc pas hausses 
les prix des denrées et marchandises dans 
le Jieu seulement où il circule, mais dans 
tout 4^univers marchand. 

Le ipajs qui fait une émission de papier^ 
monnpie modérée , laquelle suffit aux paie« 
mens côurans du pajs et n'excède pas cette 
quantité^ ce pajs^là , dis-je , met du papier 
à. la place dé Ver et ^gne tout ce qu^il achète 
des étrangers avec cet or qui auroit été em^ 
ployé aux échanges dans l'int^ieur. Après 
cela 5 il participe avec tous les autres pajs, 
à rinconvénient d'une hausse successive dana 
le prix des denrées, hausse que rémission 
de son papier a contribué à produire. 

Il s'est répandu d^uis quelque temps l'o^: 
pinion que le papier*monnoie a particulier^-^, 
ment pinir effet é& faire hausser le prix de»: 
denrées, plus que celui des marchandises.- 
Cette opinion est erronnéé : il est'/acilé de 1& 
démontrer. < 

Depuis deux ou trois ans , que les hàtkt^ 
prix des denrées subsistent , on a été con-; ^ 
vaincu que la masse des signes d'échange dans 
la Grande-Bretagne avoit éprouva une aug^' 
mentation prodigieuse. Mais j'ai démontré 
que la masse des billets de la banque natip- 
lUkle avoit été sensiblement la même ; el 
que la masse dés billets des baint^ue^ 4Ç4 pV^r^ 
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^încessepropo'rttoimoit nèeeslairemènt à celW 
du papier de la banque nationale;* C'est Pu- 
aage des billets de banque pour de petites 
sommes^, lesquels reniplaceht lor pour les 
appoints , qui a fait' naîtra l'idée dont ri s'a- 
git: on se plaint, non^-seulement de'IamùU 
lîplicalion du papier, mais encore de la dis- 
parition presque . totale des guinées. 
r On a dit quelquefois que les prêts des 
banques de province avoient encouragé les 
apéculations mercantilles ; et que c'étoit à IV 
yîdité des mi^rchands quV>n devoit en grande 
partie le renchérissement des denrées* et sur^ 
tpu^ du blé. Examinons c^te opinion: 
. Nous avons déjà démontré que nous devons 
estimer Tinfluence du papler-monnoie sur le 
prix des denr.ées , ncm pas par l'étendiae des 
prêts de la banque d'Angleterre , mais par 
]La quantité absolue de son papier -monnoie 
en clrci|latioa« On peutiendire tout autant 
ûe$ banques des provinces; pour nous enf 
i:on vaincre^ examinons de quelle manière on 
peut supposer qu'une banque de pfovince 
étend; ses prêts ^ans augmenter la somme 
|otalede$^ signes d'échange du Rojaume. ^ 
Premièrement , elle peut le faire en aug< 
çxentanjt ^e^ dépôts. Dans ce cas, certains 
particuliers lui prêtent des sommes, qu*elie 
p^ête .eosuite elle-même à d'autres partiel^ 
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lievè. QiMs ^n fé^ttltut^ h même chose qdm 
p\ ces p^rtiçaltAfs $0 prètoieql entr^euijL , f anr 
JUnterventipn ûe h banque^ Il e^t clair qu» 
des prêts 4e cette nature ii'opt aucmie in^ 
flueqce $m les pri^ des jdenr^es, 

IJui^, banque de pro^ipce peut encore éten^^'; 
dre se» émisions de : papier sans iquUl en 
frésqlte l'pj^îslence d'iiBû plus grande nioss0 
d^ lignes d'échange dans la circulation* Le 
papier-oionnoie qu'elle ^ a émis peut circuler 
^ la piaoe de Tor , qui se «trouve ^resserré xm 
fsxporlé. ^i l'or est ressa!vé.en quantité égaler 
çiu papier qui circule, H né ^woH j woîr 
de renichériBsemeat dans les denrées y jpaf* 
Vc^et d'une plus grande maase de signes d'é* 
Cîklaflg^, Si l'or e^ caporté^ il faut }e consp 
déter comme tme autreifnar,dïandi^ f^ui pasJ 
^firoit à l'étranger. Le papier ciréé,^rée à 
^n tour mie marclKmdtse déportation ;< mait 
tpui aiscroiesement de iUfdostrie n^tienafle ^ 
aii^si que lOMte année fa^rprabledeiTécoltoi' 
lirodiiisent égalen^ent ^de fiouveauit ob)eta 
d'e:^oirtation : la création d'une «louttalle mar4 
itiaixdtse exportable ne doit pas tnioux ^mpe^ 
fier «une augment;ati^ da ffr\% deis dehréef 
4w^ WB cas que- dans l'autre. 

%4p% ^ili prouvent uveç^ évidence <fùe Uë 
tajuts prix des blés, dans ces dernières «n- 
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te la maase du papier de la banque d^Ati« 
gleierre. 

Il pjiroit , d'après le compte rend^ au 
Fariement par les directeurs de la banque t 
que Ea somme totale des billets de cet éta* 
blissement montoit an 25 février 1796 « k 
13,539,1^ lîv. sterl. Dans les trois m^îs qui 
suivirent cett^ époque v le prix tnàym du 
marché de Londres fut de 67 shel. Jequàr^ 
ter de blé. Au 25 février 1796, la somme to* 
laie des billets de la banque nationale étoit 
de ii,o3a,ii6 liv« sterl. Dans les trois tnois 
^uii sutvirenl cette époque , le prix moyea 
du marché de Londres fut de 94 shel. le 
quarter de blé. 

Il résulte de ce rapprochement que le blé 
-étoit à bas prix quand ta s^mme des billets 
•de banque en circulation ^toit considérable, 
et qu'il étoit cher ^ lorsque l^ somme des biU 
lets en circulation se tronvoii réduite. - 

On a comparé , avec beaucoup de justesse ; 
le papier - monnoie & une machine simple, 
substituée à une machine compliquée : or il 
<est évident cju^à mesure qu'on simplifie les 
machines qui servent aux manulaptures et au 
4:ommerce , les marchandises qui en résultent 
|>euvènt se donner à plus bas prix. Sôus ee 
rapport ' donc , le papier^ monnoie tend à 
«nuidérer le prix des denrées. Le pâpier^mon* 

R4 
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fioie sert encore à faire baisser le prix dê| 
denrées et marchandises en épargnant le temps 
et la peine de compter, de peser et de trans* 
porter Tor et l'argent : ce qui f^it une vérw 
table économie pour les marchands. L'expé^ 
rience prouve que tous les individus qui se 
ynèleal.de commerce ont de plus en plus 
recours au papier ^ à mesure que la Tichessa 
patipnale augmente , que la con&anoe s^dlFer«v 
mit , et que }e commerce s'étend. J^s conv 
eommateurs ont certainement întérôt eux -* 
mêmes à permettre aux négôcians de manœut 
vrer avec économie sur l'article des paiemâSiSt 
comme sur tou^ les eutre^ articles de leur 
commerce. 

Quel que soit le degré d'influence qM'on 
doir^ attribuer au papier -» monnoiel , ^ur le 
pri?^ de$ denrées et marchandises , il j a un 
fait certain et frappant , c'est que pendant toiU 
]e temps où l'usage du papier rmannoi« s^^e^X 
^tendude plus en plus en Angleterre ^ le: corn* 
perce de la Grande-Bretagne a prospéré t 
{'agriculture a pris une activité plus grande ^ 
et lef capitaux d^ l'Angleterre , comme ses 
revenus I ont sensiblement augmenté. 
^ l^es inconvénient, que , selon l'avis de Hume^ 
l'Angleterre a à craindre de l'augmentatioi» 
considérable de son papier -monnoie senties 
miv^nsj ic>, lah?^«^3e.da travail et des de»» 
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9ie$i laquelle entraîne la réduction et laf 
venté des marchandises apglaîses dans Télran* 
ger; 2^» la difHoulté en^barrassante que le 
gouvernement Anglais pourroit éprouver à 
faire des remises de numéraire sur le Con- 
tinent ;: et. en fin ia confusion qui résulleroît 
du renversement du crédit du papier, dans 
la supposition d'un grand désordre dans Tin- 
térieun 

' L'expépence a prouvé que le papier* mon- 
noie avoil chassé Tor de l'Angleterre , lequel 
or est devenu par conséquent, plus abondant 
ailleurs, ensorte que Texistence du papier- 
monnote a plutôt contribué à élever les prix 
des denrées et marchandises dans le reste da 
inonde que dans la Grande-Bretagne. Uex« 
périence a prouvé encore que là hausse des 
priK. des denrées et du travail n'a point emw 
péché les marcliendises Anglaises de se vendre 
dans les marchés du Continents Les tableaux 
des douanes montrent que l'exportation des 
objets manufacturés a été toujours en crois- 
sant (i). 



^ (ij La valeur totale de lexportation des produit» manu- 
(sciures de rAnglçlerre a été en 1 786 de L. st.i i,o8a,ooo 

1787 • • • i2,83o,ooo 

1788 • • • 10,724,000 

1789 . . • i3,779,ooa 
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'Ve\pir\étïte la tîéiAôntré que la crainte àê 
la dffficuhé de faire face aux dépenses de la 
guerre 'sut le Continent*, et oit également vaine^ 
IPendant là longue et conteuse guerre qua 
TAngleterré vient de soutenir, elle a réossi U, 
maintenir le crédit de ses fonds, et touteé 
des Opérations ^nancières , quoique dans lé 
début de ta quereHe^ la inàsse de IW qu^etlé 
armt en sa possession fût probablement moin* 
dre que 4âns dies temps antérieurs ; et quoi- 
que dèns les dernières années de cette lutte ^ 
PAifigle^^rre ait prêté de fortes sonruneis à Tlr-^ 
tande, qu^elie att acheté une immense quam 
fité de grains, qu^ellê ait été dépourVueda 
numéraire , et que les paiemens ea or de 
sa h^^napae fialionaie aient été suspendus. i 

&«mie m lui * même ^ser?é que le dé&nf 
^ar^ènt #e peut jamais faire tort à un £tat^ 
ékmp '$rm inténeur^ parce que les hofl»mcbei| 
iM -denrées soflft' la véritable force d'un pajSb 
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n twoit pA ajouter qvie le défaut d'argent 
ne petit jamats faire tort à tin état dans ses 
relations d'affaires avec les étrangers , pourvu 
qu^il possède une suffisante quantité de mar» 
ehandises demandées par les étrangers, et 
qu'il puisse les leur vendre à un prix plus 
bas qu'ils ne les trouvent ailleurs. La faculté 
de fabriquer à bas prix est une richesse plus 
réelle et plus sûre qu^ine accumulation d'or 
en d'argent. La plus grande quantité dW que 
l'Angleterre puisse être supposée posséder, 
est bien peu de chose relativement à 4'ensem-' 
ble des dépenses extraordinaires que la guerre 
exige. La somme totale des métaux précieux 
que la Grande - Bretagne peut rassembler 
n'est qu'une ressource bien foible , en conu 
paraison de celles que lui donnent ses capU 
taux , ses moyens de fabrication » son.immens# 
commerce , et son agriculture. i 

On aura en occasion de voir , dans le cours 
de cet ouvrage , que la possibilité d'un boo« 
leversement dans le crédit du papier, à l'oc- 
casion de quelque ^désordre intérieur , est un 
danger moins à crafndre que Hume, et d'au* 
tre écriv^dins Anglais n'ont paru le croire. 

Pendant que la guerre a duré sur le Conti* 
nent , la possession de grosses sommes en mé« 
taux .précieux n'a été pour aucun Etat d'Eu* 
rop^ nituteTCssourcei ni un^motif de séca^ 
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tité» Dan» les Etats exposés à lliyvasiÀd des\ 
armées Françaises , ou menacés de niouve*» 
niens insurrectionnels ^ la possession d'un 
trésor considérable entre les mains; d'une. 
banque de Gouvernement étoit un grand 
skujet d'inquiétudes, loin d'être un moyen de 
sûreté. Et si nous supposons que ce trésor». 
4ans de telles circonstances, eût été emplojé. 
\ lever des armées et à préparer la défense, 
îl est possible que cet argent ainsi répanda 
n'eut point continué à^ servir de signe d'é- 
changies, mais eût passé à l'étranger, après 
avoir exécuté un «eul paiement dans l'inté- 
rieur du pajs. 

. La Providence a préservé la Grande Bre-r 
tagne des révolutions violentes qui ont bou- 
leversé le Continent , mais son crédit mer« 
^ntille a reçu de sensibles atteintes^ Il ^est 
probable que les ennemis de l'Angleterre sa-», 
çl^nt, très - bien )jusqu'à quel point sa force 
politique dépendqU.dje la. prospérité de son 
comimerce ,et combien cette prospérité se trou* 
voit liée au crédit pwblic , ont fait leurs ef- 
forts pour répandre des alarnies et altérer la 
con^ance. Le Gouvernement a dû sç défea- 
(Jre par les mojrens les plus effiqaces; et le 
Qiaintien de la loi qui autorise la banque à 
ne point payer en or et en argent-, a paru> 
9/a Parlement une mesure nécessaire. 
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Il n j a pas de doute qu'une longue habî^ 
f ode de Temploi du papier-monnoie dans tous 
les paîemens du commerce, nVit été d'un très; 
grand avantage pour préserver TAngleterre 
des dangers de sa situation. Dahs un pajs ex- 
posé aux alarmes du genre de celles que l'An« 
gleterre a éprouvées , l'or n'est assurément pas 
le signe d'échaHge le plus avantageux. Le nu- 
méraire circule d'une manière inégalement 
rapide; il est sujet à dîsparoîlre tout-à-coup, 
parce qu'il a une vaîèur intrinsèque, et qu'on 
peut aisément le cacher, ou le transporter 
hors du pBys; si l'or et l'argent avoient élé 
les seuls signes d'échange en Angleterre pen- 
dant la gue^rre', les Anglais se seroient trouvés 
souvent embarrassés pour opérer les paiemens 
du commerce; et il en auroit probablement 
résulté beaucoup de confusion dans les afFai« 
rés des négocians, de fréquentes interruptions 
dans le travail des fabriques , et des maux 
très - sérieux pour l'Etat. 

Le crédit du papier a donc été d'une grande 
utilité à l'Angleterre. Accoutumés dépuis long- 
temps à l'usage du papier -monnoie, les An- 
glais étoient tout préparés à en étendre l'em- 
ploi. Ils ont éprouvé que , dans les temps 
de difficultés et de danger , le papier pou- 
voit tenir lieu de l'or et de l'argent ; et quoi- 
<}ue cette circonstance ne prouve nullement 
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ifûfon doive proscrira les métdd* pr jcîetiji 
comme signe d'échange « elle est du moiiii 
très - propre à affermir la confiance de la JKa^ 
tion dans le système étâbru 
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